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 Abstrakt 
Předkládaná diplomová práce s názvem „Kritická analýza bytového fondu a predikce 
jeho vývoje“ poskytuje ucelené informace o vývoji rezidenčního trhu v kontextu 
s demografickými, politickými a ekonomickými faktory. Dále zkoumá možnosti zapojení 
metodických nástrojů vedoucích ke zlepšení transparentnosti trhu s byty do oblasti rozvoje a 
výzkumu. Analýza rezidenčního trhu obsažena v několika prvních kapitolách je podkladem 
pro predikci trhu z pohledu optimistického, pesimistického a reálného za předpokladu 
spolupůsobení určitých makroekonomických a mikroekonomickým podmínek, dle popsaného 
scénáře.  
Abstrakt 
The diploma thesis "Critical analysis of the housing stock and prediction of its devel-
opment" provides comprehensive information of the residential market development in the 
context of demographic, political and economic factors. This thesis explores the possibility of 
involvement of methodological ways to improve market transparency in the housing and its 
development and research. Analysis of residential market contained in the first few chapters is 
based on predicting the market in terms of optimistic, pessimistic and realistic market devel-
opment assuming the interaction of certain macroeconomic and microeconomic conditions 
according to the scenario. 
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1. Úvod 
Tematicky předmět diplomové práce spadá do oboru realitního, který v posledních 
letech zaznamenal z krátkodobého pohledu velké výkyvy. Každý občan se ve svém životě 
nejméně jednou dostane do přímé konfrontace s rezidenčním trhem, a proto je všeobecně 
dobré znát podmínky trhu s byty. Sledovat dění daného trhu a umět vyhodnotit jeho aktuální 
podmínky je časově náročné, proto je třeba vylepšit dostupnost a rozšířit údaje pro potřeby 
veřejnosti.  
Úkolem práce je prostřednictvím ekonomického modelu FDW určit optimální 
rovnovážnou cenu rezidenčních nemovitostí v ČR v souvislosti s bytovými potřebami v rámci 
demografického vývoje a v kontextu vývoje ekonomiky, příjmů domácností a úvěrové 
politiky bank. Cílem práce je stanovit mezní hodnoty rezidenční investice na základě vývoje 
tržních cen rezidenčních nemovitostí a tržního nájemného pro argumentaci při porovnání 
výhodnosti nájemního a vlastnického bydlení. Ke splnění stanoveného cíle a úkolu bude 
využit popis metodického postupu konstrukce FDW modelu, vzorové příklady sestavení 
break pointu a regresní analýza více proměnných pro výpočet hédonických cenových indexů. 
 Rozhodování o způsobu zajištění potřeby bydlení je nedílnou součástí určité životní 
etapy každého jedince, popřípadě každé domácnosti. Bytová politika na našem území 
umožňuje svým občanům vybrat si z několika variant, ovšem uvážení, která bude nejlepší 
zrovna pro onu domácnost, musí na základě svých individuálních kritérií a pomocí 
dostupných prostředků provést domácnost sama za sebe. Jde o životní investici, proto je ve 
vlastním zájmu každé domácnosti, aby byla schopna orientovat se na trhu s rezidencemi a 
bezpečně znát to, do čeho zamýšlí vkládat nebo již vkládá své finance. 
Trh s bydlením lze ve své podstatě chápat jako množinu místních parciálních trhů, se 
svými specifiky, anomáliemi a odlišným vývojem.  Nejadekvátnější způsob mapování trhu 
jako celku (zejména vyhodnocování vývoje cen a jejich predikce) je problematika, zejména 
po odeznění hospodářské krize, které odborníci věnují velkou pozornost. Postupně odborníci 
dochází na skutečnost, že při využívání exaktních metodik je vhodnější posuzovat lokální trhy 
zvlášť a aplikovat své početní záměry na celky s co největší podobností – proces tzv. 
regionalizace. Tím usměrní správnost svých výsledných závěrů a jejich práce tak nebude 
11 
 
pouze orientačním dílem, ale přímým nástrojem pro rozhodování o investicích do 
nemovitostí.  
V předložené diplomové práci jsou veškeré výpočty vztaženy k městu Brno, pro které 
jsem od realitní kanceláře Real Spektrum obdržela statistiky uskutečněných prodejů bytů pro 
roky 2007 – 2010.  Nejprve příslušnou databázi rozdělím dle potřeby pro výpočet 
hédonických cenových indexů na šest dílčích databází a pro každou zvlášť pomocí metody 
nejmenších čtverců určím regresní rovnici s příslušnými koeficienty všech definovaných 
parametrů. Získaný tvar rovnice mi umožní spočítat vývoj cenových indexů specifikovaných 
bytů v čase. Vypočtené indexy pro rok 2010 cihlového i panelového bytu ve středu a okraji 
města použiji při sestavování bodu zvratu. Bod zvratu je metoda užívaná při porovnání dvou 
alternativ bydlení v konkrétních podmínkách. Proces rozhodování mezi nájemním a 
vlastnickým bydlením vymodeluji pro šest konkrétních případů a vyhodnotím jaký postoj 
z hlediska ekonomického zaujmout. 
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2. Rezidenční trh v podmínkách ČR 
Na trhu s nemovitostmi platí obecné zákonitosti nabídky a poptávky, převažující 
nabídka ceny zboží snižuje a naopak, převažující poptávka nad nabídkou ceny zvyšuje. To 
dělá nemovitosti statkem obchodovatelným za běžných podmínek, jako například automobily. 
[2] 
Obecně ovšem nemovitosti představují jedno z nejsložitějších zboží. Komplexní výčet 
jejich odlišných charakteristik je velmi obtížné sestavit z kvantitativního důvodu. Mezi 
nejzákladnější odlišnost bych zahrnula lokalitu, vzhledem k vlastnosti nemovitostí fixace 
k prostoru. Dalšími určujícími atributy mohou být užitná plochu, kvalita použitých materiálů, 
počet a velikost pokojů, dispoziční uspořádání, přístupové komunikace, stáří stavby, celkový 
design, právní formu užívání, sociální zázemí v dané lokalitě, hlučnost, dostupnost a ve výčtu 
bych mohla pokračovat dále. Zmíněné identifikační znaky slouží při výběru koupi či 
pronájmu bytu nebo rodinného domu na základě individuálních preferencí zájemce a 
samozřejmě jeho finančních možností.  Nemovitosti jsou tedy považovány za heterogenní 
statek, těžko najít dva navzájem identické statky tohoto druhu.  
Nákup nemovitosti do vlastního užívání popřípadě výstavba vlastního bydlení prvotně 
představuje velkou životní, osobní či rodinnou investici, a proto by problematika ohledně této 
investice neměla být podceňována. Na nemovitosti lze tedy nahlížet jako na soukromou 
životní investici pro uspokojení potřeby bydlení, ale také jako na investici pořízenou za 
účelem dosažení budoucích stabilních příjmů.  Oběma variantám předchází fáze sběru 
informací o současném stavu a orientace na trhu nemovitostí ve vazbě na vlastní požadavky. 
Existuje jen skromné množství nástrojů, které lze využít k tomuto záměru jako například 
inzerce realitních kanceláří (zde vyhledáte pouze nabídkové ceny), cenové věstníky 
Ministerstva financí, média apod. Ne vždy jsou spolehlivé a s aktuální vypovídací schopností. 
Úvahy a závěrečná tvrzení o rezidenčním trhu jako celku jsou mnohdy odvážné a 
velmi zkreslující. Obecně se mluví o stagnaci rezidenčního trhu po odeznění ekonomické 
krize a splasknutí cenové bubliny na základě veřejně dostupných zdrojů, ovšem dané tvrzení 
odporuje v určitých lokalitách skutečnému stavu. Tvrzení, že celý rezidenční trh v ČR v roce 
2010 stagnuje, je velmi zgeneralizováno. Trh s nemovitostmi je členitý a proto je třeba na něj 
tímto způsobem nahlížet. Například kraj Liberecký, Moravskoslezský a hlavní město Praha 
zaznamenaly i v roce 2010 vlnu depreciace cen nemovitostí. V Praze byla hlavní příčina 
nepřetržitého poklesu cen předražení nemovitostí, jejichž hodnota klesala pomaleji, a proto 
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pohyb cen směrem dolů hlavní město zaznamenává i v tomto roce. Výše zmíněné kraje se 
potýkaly s nízkou poptávkou, která souvisela s nepříznivým vývojem na trhu práce. Chování 
a podmínky dané oblasti mohou být tak rozdílné, až se její vývoj vymyká průměrným a 
obecným závěrům. Důsledkem tohoto faktu se uplatňuje proces tzv. regionalizace, jehož 
význam je v rezidenční sféře neopomenutelný. Napomáhá trh s rezidencemi rozčlenit na 
menší, srovnatelnější celky. Principem regionalizace je vytvořit uskupení z jednotlivých, 
menších částí se společnými či blízkými znaky. Takto vzniklé regionální celky disponující 
s určitým portfoliem nemovitostí, které lze sledovat a komparovat v kontextu celého 
regionálního hospodářství, ekonomiky a tržních podmínek.  
Bytová politika v našem prostředí prošla určitým vývojem a velký zlom v oblasti 
bydlení a bytové politiky nastal na počátku devadesátých let minulého století a jeho podstatou 
byl přechod ze systému administrativního přídělu bytů (bez rozdílu, ať šlo o vlastnictví státu 
nebo soukromého vlastníka) k tržnímu modelu fungujícího bytovému trhu. Souběžně po roce 
1989 docházelo také k přesunu odpovědnosti za bytovou politiku a správu bytového fondu 
z centrální úrovně na lokální. Bytové jednotky byly bezúplatně státem převáděny na obce, ve 
kterých se patřičné nemovitosti nacházely, které ovšem nedisponovaly s dostatečným 
množstvím financí alespoň k údržbě nabytých nemovitostí. Celý transformační proces 
nespočíval pouze v odstranění přídělového systému hospodaření s byty, který byl výsledkem 
činnosti předchozího režimu a který reálně nemohl dlouho fungovat z důvodu nedostatku 
finančního materiálu pro nutnou obnovu bytového fondu, ale také v systematické aktivitě a 
důsledné angažovanosti státu a to prostřednictvím legislativních úprav a podpory fungování 
tržního mechanismu s ohledem na sociální dopady. Lze hovořit o změně, která nevyhnutelně 
musela proběhnout, ovšem státní sektor oblast bytové politiky zcela dobře nepřipravil na 
alternativu jeho nového vývoje.  
V průběhu 90. let existovalo velké množství elementů, které vstupovaly a formovaly 
nové principy bydlení:  
· nevyjasněné kompetence na centrální úrovni: po roce 1989 proces transformace spadal 
do působnosti ministerstva pro hospodářskou politiku a rozvoj (později ministerstvo 
hospodářství), ministerstva práce a sociálních věcí a z hlediska finančních podpor 
ministerstvo financí. Po volbách v roce 1996 zůstaly pravomoci v oblasti bytové 
politiky rozděleny mezi ministerstvo financí, ministerstvo pro místní rozvoj a 
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ministerstvo práce a sociálních věcí, které má ve své dikci hlavně sociální podporu 
bydlení,  
· zahájení restituce v roce 1991: navrácení majetku původním vlastníkům, kteří o něj 
přišli v období 1948 – 1990, přešlého do vlastnictví státu za nevýhodných okolností, 
tento krok napomohl k rozvoji sektoru soukromého nájemního bydlení, 
· neshoda v politické a výkonné sféře ohledně způsobu transformace bydlení a tvorbě 
koncepce bytové politiky, a to způsobilo, že po odstranění vlivů administrativně 
přídělového bytového systému nebyly zavčas zavedeny nově vzniklé opatření bytové 
politiky, 
· schválení zákonu o stavebním spoření v roce 1994: stavební spoření se státní 
podporou, 
· vznik koncepce regulace nájemného ve stejném roce, 
· hypoteční úvěry se státním příspěvkem v roce 2005, 
· byl vytvořen program pro státní podporu bydlení atd. [1] 
Devadesátá léta jsou tedy velmi významná etapa formování bytové politiky. Změna 
podstaty bytové politiky probíhala pomalým tempem a často pod záštitou politických 
zástupců v otázce bydlení nevyspělých, či neznalých. Důsledky některých zavedených 
opatření, které silně trh s rezidencemi deformují, doznívají doposud (např. privatizace 
obecních bytových domů, regulace nájemného..).  
2.1. Hospodářská krize na rezidenčním trhu 
Již na prvních stánkách této práce je třeba zmínit termín „ekonomická krize”, jejíž 
kořeny započaly na kontinentu od našeho státu velmi vzdáleném a navíc odděleném 
Atlantickým oceánem. Ani vzdálenost nebyla překážkou k tomu, aby se důsledky kolapsu 
finančního sektoru v USA neodrazily v zámořských ekonomikách. Ekonomická krize je 
samostatné téma samo o sobě, minimálně na úrovni diplomové práce, velmi odborné a často 
diskutované, ovšem úzce souvisí se stěžejním předmětem této práce. Tak výrazně ovlivnila 
chování subjektů na rezidenčním trhu, rezidenční sektor a obory s ním související, že je 
nevyhnutelné věnovat pár řádků zrodu a důsledkům krize. Fakt, že nedávno se projevující 
krize je odrazem totálního propadu hodnoty nemovitostí po neopodstatněném a 
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podporovaném růstu cen nemovitostí argumentuje sílu vazby této etapy celosvětového zvratu 
ekonomik a trhu s nemovitostmi. 
Ekonomové poslední ekonomickou krizi, jejíž počátek se datuje k roku 2007, 
srovnávají s Velkou hospodářskou krizí 30. let. Společným bodem byl neúnosný růst 
spotřebitelských dluhů, především pak hypoték. Cenová bublina, která se v obou případech 
vytvořila, přirozeně časem splaskla a dolehla velkou částí na samotný finanční systém, 
protože se koncentrovala u nízkopříjmové skupiny obyvatelstva a ty nedokázaly nést důsledky 
přemrštěných cen nemovitostí. Taková bublina může na trhu vzniknout za situace, kdy někteří 
aktéři na trhu realit aktiva nenakupují za skutečnou cenu, nýbrž na základě očekávaného 
cenového trendu. Čím větší množství likvidních prostředků je k dispozici, tím déle lze 
bublinu držel. Podpůrným elementem v posledním případě byl přímo americký stát 
prostřednictvím centrální banky. Zvolil uvolněnou měnovou politiku a místo zvýšení 
úrokových sazeb, které by zabránilo dalšímu růstu cen nemovitostí, úrokové sazby snížil a tím 
podpořil objem uvolněných likvidních prostředků. To přiživilo tvůrce či aktéry cenové 
bubliny. Odborníci Smith a Gjerstad navíc krizi srovnávají s předešlou recesí, která byla 
výsledkem krachu internetové bubliny z roku 1999 až 2002. „Ten vymazal z americké 
ekonomiky zhruba deset bilionů dolarů, zatímco nynější propad realit zlikvidoval majetek za 
tři biliony dolarů.”  Kvantitativním porovnáním lze samozřejmě automaticky poukázat na 
větší finanční ztráty v minulosti, ale přesto dopady krize poslední jsou mnohem hlubší. 
V případě internetové bubliny ztráty převážně nesli investoři, ale současná krize poznamenala 
státní sektor. Ceny bytu často klesly pod hodnotu nesplacené hypotéky, a to vede k jejímu 
propadnutí. Dlužníci v levnějším segmentu se díky nízké počáteční hladině splátky hypotéky 
podíleli na krytí ztrát jen okrajově, finanční sektor tedy nuceně převzal větší podíl krytí ztrát. 
“Vlastníci sice přišli o domy, avšak těžké ztráty na hodnotě realit krýt nemuseli. Tyto ztráty 
tak přešly na bedra úvěrových institucí, bank a investorů na trhu hypotečních cenných 
papírů.”  Vlády Clintona a Bushe podporující vlastnické bydlení, zrušení daně z přírůstku 
hodnoty realit z roku 1997, balení subprime hypoték do atraktivních finančních produktů, 
uvolněná měnová politika, nárůst příjmů, to vše vedlo k prohlubování nežádoucí situace. 
V roce 2006 došlo k poklesu cen nemovitostí. “ V červenci 2007 kvůli problémům na trhu 
rizikových hypoték nastal zvrat na trhu pojištění hypotečních cenných papírů a cena této 
pojistky vzrostla více než desetinásobně. To vedlo k rychlému odlivu likvidity a trh 
rizikových hypoték a hypotečních cenných papírů se během třetího čtvrtletí 2007 smrskl 
zhruba na desetinu. Likvidita, která stvořila hypoteční bublinu, se tak vypařila. “ Tím 
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oficiálně začala krize na všech úvěrových trzích. Na našem území se cenová bublina projevila 
v letech 2007 až 2008, tedy s určitým zpožděním. Finanční sektor byl prohlášen za vcelku 
stabilní, dopad této anomálie tedy nenabral takových záporných hodnot, jako například 
v jiných členských zemích EU. [3] 
3. Bytová politika 
Bytovou politiku státu lze charakterizovat jako: „Činnost směřující k dosažení 
základních cílů, které stát v oblasti bydlení v daném období hodlá prosazovat, za pomoci 
legislativních a ekonomických nástrojů.” [1] Významným kritériem, podle kterého lze členit 
bytové politiky, je například rozsah intervence státu na rezidenčním trhu nebo také vnímání a 
respektování myšlenky sociální spravedlnosti. Rozmanitost bytových politik umožňuje 
jednotlivým zemím uskutečňovat svoji bytovou politiku v různých podobách. Ta se odvíjí 
od přístupu k hledání kompromisu mezi volným trhem a mírou jeho regulace prostřednictvím 
státu a také odlišným vývojem, zkušenostmi a tradicemi každého státu. Určitou mírou se 
v procesu hledání vhodné realizované bytové politiky odráží i geografické, demografické a 
socioekonomické faktory včetně výkonnosti ekonomiky, politické orientace vlády, územně 
správního uspořádání, územně plánovacího systému apod. Reáliím České republiky je 
nejbližší tzv. korporativistický model bytové politiky, který je založen na vlastní participaci 
občanů v oblasti bydlení, ale přesto ponechává silné vládní intervence. Základem pro zajištění 
bydlení jsou finanční prostředky každého jednotlivce. Státní podpora se dotýká všech druhů 
bydlení a spočívá v usnadnění přístupu všem občanům k bydlení v těžkých životních 
situacích, protože obecným cílem bytové politiky je dosažení uspokojivé úrovně bydlení 
jednotlivých občanů (domácností). V koncepci bytové politiky, kterou vydalo Ministerstvo 
pro místní rozvoj v roce 1999 je základní cíl formulován takto: “vytvoření takové situace, kdy 
si každá domácnost bude moci nalézt odpovídající bydlení z hlediska prostoru, kvality a 
ceny.” Vodítkem ke splnění stanoveného cíle je zajištění celkové dostupnosti bydlení, tedy 
dostatek disponibilního bytového fondu vzhledem k bytovým potřebám domácností. 
Neopomenutelné je také vnímání finanční dostupnosti bydlení, tedy vztahu finančních zdrojů 
domácností a cen bydlení. Subvence státu v oblasti bydlení nesměřují k nemovitostem ani 
institucím, nýbrž ke konkrétním jednotlivcům a domácnostem, které si svépomocí nejsou 
schopny zajistit adekvátní bydlení. Vyhodnocení každého, kdo se dožaduje nároku na státní 
sociální pomoc, je finančně i administrativně náročný proces. Bytová politika by tedy měla 
být formulována tak, aby byla maximálně transparentní a nákladově účinná. Finanční zdroje 
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směřující do sektoru bydlení pro podporu nízkopříjmových domácností plynou pouze z peněz 
daňových poplatníků. To je zásadní podnět k tomu, aby tvorba koncepce bytové politiky 
nebyla podceňována.  
V českých podmínkách se lze setkat se třemi druhy bydlení: 
· Vlastnické bydlení: jeden z možných typů bydlení na tuzemském trhu s nemovitostmi, 
kde jeho charakteristickým prvkem je zápis k vlastnictví bytu do katastru nemovitostí 
a možnost s ním nakládat prakticky bez omezení. Vlastnické bydlení je spojené 
s vysokou počáteční investicí a následným zvýhodněním ve formě snížených výdajů 
na bydlení, protože se jedná už pouze o náklady provozní. V České republice je tento 
druh bydlení velmi oblíben, velkou motivací občanů bývá tvorba vlastnického kapitálu 
a možnost předat tento kapitál další generaci. 
· Družstevní bydlení: má společné vlastnosti s bydlením vlastnickým s tím rozdílem, že 
vlastníkem je družstvo a uživatel popřípadě majitel bytu je členem družstva a zároveň 
nájemcem. Převod nemovitosti vzniká podpisem smlouvy o převodu členským práv a 
povinností a podpisem smlouvy s věcně usměrňovaným nájemným. I přesto je 
faktickým vlastníkem družstvo, ale jeho nakládání s nemovitostí je omezené.  
· Nájemní bydlení: tento druh bydlení není náročný na prvotní investici a proto je 
dostupný i pro sociálně slabší obyvatelstvo a navíc jako jediný umožňuje mobilitu 
pracovní síly. S nájemním bytem ovšem uživatel bez souhlasu vlastníka nemůže volně 
disponovat. Žádné stavební úpravy, další podnájem, popřípadě ubytovat další osoby. 
Byty jsou pronajímány buď státem na úrovní komunální, tedy obcemi, nebo 
soukromými vlastníky s komerčním záměrem. V současném stavu na trhu nájemního 
bydlení existují dva nájemní typy, regulované a tržní nájemné. Nájemné by mělo 
zahrnovat náklady spojené s opotřebením, náklady na údržbu a provoz a přiměřený 
zisk pronajímatele. [4] 
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Vlastnické a nájemní bydlení v ČR (v % domácností) 
Rok nájemní bydlení družstevní byt vlastní byt/dům 
2000 29,5 23,5 46,9 
2001 28,6 23 48,4 
2002 28,2 22,8 49,1 
2003 26,4 23,3 50,4 
2004 25,4 22,4 52,1 
2005 23,5 21,6 55 
2006 21,2 18 60,7 
2007 21,1 16,4 62,4 
2008 19,9 16 64,1 
2009 18,7 15,2 66,1 
Tabulka č. 1: Podíl jednotlivých druhů bydlení v ČR (Zdroj: ČSÚ) 
Trendem bytové politiky ve většině evropských zemí je tzv. decentralizace, která 
souvisí s rozdělením kompetencí v oblasti bytové politiky mezi jednotlivé orgány veřejné 
správy a také nutností řešit problémy bydlení na lokální úrovni. Role centra je nezastupitelná, 
vytváří samotnou koncepci, právní a ekonomický rámec pro oblast bydlení. Často je zde 
zahrnuto i vytváření a realizace podpůrných nástrojů včetně jejich financování. Na rozdíl od 
role centra, které je ve všech zemích na vrcholu žebříčku kompetencí, postavení regionální 
úrovně je odlišné. Velký význam v rámci kompetencí mají prakticky jen v oblasti územního 
rozvoje. Obecně lze tvrdit, že silnější postavení obcí oslabuje pozici regionů. Obce se často 
stávají zásadním realizátorem bytové politiky státu a to právě v zemích, ve kterých obce jsou 
velké, ekonomicky silné a disponují potřebným administrativním zázemím.  
Každý stát disponuje s několika možnostmi, jak intervenovat do trhu s byty.  
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Jedná se o: 
· regulaci,  
· podporu výzkumu a poskytování informací, 
· posilování konkurence, 
· subvencování. 
Nástrojem podpora výzkumu a poskytování informací stát může významně přispět 
při zkoumání klíčových témat jako například výzkum kvality bydlení, studií nových 
stavebních postupů apod. Sběrem a shromažďováním informací ohledně situace na trhu s byty 
stát zlepšuje orientaci domácností při svém aktivním počínání pro zajištění bydlení. 
Aktualizací a zveřejněním těchto údajů domácnosti ušetří transakční náklady a redukují riziko 
uskutečnění nevhodné investice domácnostmi. 
„Zvyšování konkurence je chápáno jako převzetí aktivní role obcí jako dalšího 
subjektu na straně nabídky na trhu s byty. Tuto intervenci delegovanou na obce lze realizovat 
např. prostřednictvím poskytování obecních pozemků na výstavbu či prostřednictvím 
obecního bytového fondu s nižším nájemným (ve srovnání s tržním). Cílem této intervence je 
snížen cen bydlení na trhu. Tato konkurence veřejného sektoru však bývá často vnímána jako 
nesolidní a deformující svobodné podnikání v této oblasti. “  
Subvencování je nejznámější formou intervencí státu do trhu s byty. Jedná se o 
podporu bydlení z veřejných prostředků.  
Regulace je nástroj, kterým stát omezuje výši nájemného, které nájemce je povinen 
hradit pronajímateli, nebo zisk pronajímatele. Stát je oprávněn přistoupit k nárůstu nájemného 
do výše, které domácnosti nejsou schopny pokrýt, zmrazením dosažené výše nájemného nebo 
zákazem dalšího zvyšování nájemného. Tato podoba státní intervence se na trhu vyskytovala 
zejména  v  době 1.  a  2.  světové  války,  ovšem omezení  často  přetrvávala  v  platnosti  dlouhou 
dobu po skončení války. Další formu regulace představuje administrativní přidělování bytů 
v době akutní nouze. Postupuje se na základě sestaveného systému přidělování bytů podle 
určitých pravidel. Například do 1. 1. 1992 se všemi byty (tedy i ve vlastnictví soukromníků) 
hospodařil národní výbor. Nájem mohl vzniknout i bez vůle pronajímatele a to jako 
transformované užívání bytu, které vzniklo na základě rozhodnutí národního výboru o 
přidělení bytu. [1] 
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3.1.  Jednostranné zvyšování nájemného 
Politika regulace nájemného nebyla příliš dobře zacílená, snižovala zájem soukromých 
a drobných investorů vstoupit do tohoto druhu podnikání. Státní intervence formou 
regulovaného nájemného zapříčinila, že investice do nájemního bytu a vyplývající rentabilita 
přestávala být tak atraktivní. Dokonce se o regulaci mluvilo jako o porušení vlastnických 
práv. Náš stát za dostatečného času připravoval právní úpravu, která bude závazná pro celé 
území. Od 1. 1. 2007 probíhá zákonem stanovený proces deregulace nájemného, což znamená 
postupné přibližování ceny regulovaného nájmu k cenám nájmu tržnímu. Nájemci žijící 
v bytech s regulovaným nájemným se musí připravit na zvýšení nájmu a na další možná 
omezení některých dosavadních práv (přechod nájemního bytu, výměna bytu), dle novely 
navržené ministrem pro místní rozvoj Karlem Jankovským. Výměny regulovaných bytů 
budou muset být absolutně schváleny majitelem domu, jeho nesouhlas výměnu nájemního 
bytu znemožní. Nová pravidla pro nájemníky, které mají zamezit využívání výměny bytu i 
bez souhlasu majitele a to v odůvodněných případech, kdy je souhlas majitele nahrazen 
soudním rozhodnutím, vedou k odstranění možného nelegálního „prodeje“ práv k nájmu bytu 
jak tomu ve skutečnosti bývá. V novele Jankovský usiluje o možnost pronajímatele vyžadovat 
nájemné ve výši místně obvyklé ceny a tím tedy dosáhnout vyrovnání původního nájemného 
na úroveň tržní. Nová cena nájemného vyplývá ze smluvní dohody. Na základě návrhu 
majitele nemovitosti mají nájemci dvouměsíční lhůtu, ve které podají vyjádření k dané věci. 
Dalším stěžejním bodem novely je řešení situace bytů, ve kterých skončila deregulace podle 
zákona o jednostranném zvyšování nájmu a pronajímatel se s nájemcem na výši nájemného 
neshodnou. V tomto případě se pronajímatel či nájemce obrací s návrhem o změně nájemného 
na soud, který je zákonně pověřen k řešení těchto sporů, a to ve lhůtě tří měsíců od dne, kdy 
skončila dvouměsíční lhůta pro vyjádření druhé strany k původnímu podanému návrhu. Soud 
rozhodne o konečné výši v místě a čase obvyklém. Změnu nájemného lze přiznat ode dne 
podání návrhu na soud, tedy i zpětně. Jakou cestu soud zvolí pro určení místně obvyklé ceny 
je bod prozatím neobjasněný a velmi spekulovaný. Obávanou možností jsou nabídky 
realitních kanceláří. Ministerstvo pro místní rozvoj předpokládá přivolání soudního znalce ke 
každému konkrétnímu sporu. Nyní je ovšem obtížné odhadnout množství vzniklých pří 
ohledně zvýšeného nájemného, a zda bude prostor pro určení nájmu soudním znalcem 
v každém případě zvlášť. Z toho důvodu se zástupci nájemníků přiklání ke tvorbě cenových 
map, jakožto vodítko při rozhodování soudu. Proces deregulace má být ukončen k datu 1. 1. 
2011, neplatí to pro Prahu, krajská města (s výjimkou Ústí nad Labem a Ostrava) a 
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středočeská města nad 10 tis. obyvatel. Ve vyjmenovaných lokalitách je regulované nájemné 
navyšováno pomalejším tempem a proces má být ukončen od 1. 1. 2013.  
Deregulace nájemného se prvotně vztahovala přibližně na 760 000 bytů. První etapa 
deregulace ukončila regulované nájemné přibližně ve 400 000 bytech. Díky tomuto procesu 
by se nájemní bydlení mohlo opět stát plnohodnotnou alternativou k bydlení vlastnickému. 
Zvýšené příjmy majitelů domů by mohly vést k podpoře stavebnictví formou rekonstrukcí 
bytů. Tím by v této sféře došlo k mírnému oživení. Jde pouze o úvahy Zdeňka Havelky z CPI 
Group. Ovšem z praktického pohledu se musí uvažovat jak jednat s bezproblémovými, 
pravidelně platícími nájemníky, kterých v dnešních podmínkách není dostatek. Majitel tak 
musí zvažovat, zda riskovat přílišným zvýšením nájmu odchod takového nájemníka a přijít na 
úkor maximalizace svých výnosů o výnosy stabilní. Výše růstu nájemného je závislá na 
lokalitě (dle cenové mapy, které chce Ministerstvo pro místní rozvoj sestavit). Praha 1,2,6, 
Brno, Karlovy Vary až o 25%. Při deregulaci se roční nárůst nájmu se odvíjí z obvykle 
místních cen nemovitostí, to může být ovšem značně zkresleno díky privatizaci městských 
bytových fondů (v roce 2009 bylo zprivatizováno 70% obecního bytového fondu), která 
probíhala za netržních podmínek. Aby nový systém bytové politiky splnil ve svém konečném 
důsledku svůj záměr, je důležité se ohlížet, zda má Česká republika dostatek sociálního 
bydlení pro nízkopříjmovou skupinu obyvatel, kterých se deregulace týká přímo. Cílem 
celého procesu není navýšení neplatičů a rozvrácení vztahů mezi majiteli a nájemníky, kvůli 
neshodě ohledně nové výše nájemného, ale odstranit regulaci nájemného z nájemního trhu. 
Ovšem na základě platných právních úprav z roku 2007 a chybějících aktuálních cenových 
map nájmů se celá snaha o ukončení regulovaných nájmů může ocitnout na scestí.  
3.2. Bytový fond 
Stav bytového fondu zahrnuje všechny byty určené k bydlení, obydlené (v nichž má 
trvalý nebo dlouhodobý pobyt alespoň jedna osoba) i neobydlené (byty, ve kterých žádná 
osoba není hlášena k trvalému nebo dlouhodobému pobytu). 
V mezinárodním srovnání  dle studie společnosti Delloite z roku 2009 vyplývá, že 
Česká republika jak v roce 2007, tak i v roce 2008 mírně zaostávala za většinou evropských 
států v počtu bytů ve vztahu k počtu obyvatel. Konkrétní ukazatel počet bytů na 1000 
obyvatel řadí Českou republiku mezi podprůměrné státy, na úroveň Litvy, Rumunska a 
Slovinska. Náš bytový fond dosahoval 85 % průměru Evropské unie.  Další charakteristikou 
bytového fondu u nás je jeho vysoké stáří. Se zastaralostí bytového fondu negativně 
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spolupůsobí tendence české populace šetřit na spotřebitelských výdajích na údržbu a opravy 
bydlení.  
I když nedávno proběhl developerský boom, který se zaměřil zejména na novou 
výstavbu bytů a domů, amortizace bytového fondu roste rychleji než nová výstavba. Hlavním 
viníkem je zanedbaná panelová výstavba, jejíž největší část pochází ze sedmdesátých a 
osmdesátých let minulého století se zamýšlenou životností 30 až 40 let. Právě na paneláková 
sídliště lze nahlížet jako na současnou hrozbu rezidenčního trhu, na druhou stranu zastaralost 
bytového fondu (převážně panelové bytové domy v katastrofálním stavu) u nás lze chápat 
jako potenciál rozvoje nového bydlení a možnost nastartování stavebních prací v podobě 
rozsáhlých rekonstrukcí.  1/10 bytového fondu je nyní k demolici, což jen odráží zastaralost 
národního bytového fondu.  
Podíl bytů v osobním vlastnictví na 1000 obyvatel je oproti ostatním evropským 
zemím nízký. Samozřejmě důležitou otázkou ve vztahu k vlastnické struktuře bytového fondu 
u nás je typ nemovitosti. Rodinné domy jsou převážně ve vlastnictví osobním, ovšem byty 
v bytových domech jsou stále z velké části nájemní. Česká republika disponuje s větším 
množstvím bytů než rodinných domů a ve srovnání se zeměmi, které patří do Evropské unie, 
máme nižší podíl domácností žijících v rodinných domech. Například Irsko, Velká Británie, 
Nizozemí a Švédsko jednoznačně upřednostňuje bydlení v rodinných domech a domácnosti 
žijící v bytě vyhledávají byty pěti a více pokojové. Na našem území jsou pěti a více pokojové 
byty téměř neprodejné. Zde převládá bydlení ve dvou až třípokojových bytech, u kterých lze 
samozřejmě také zaznamenat nejvýraznější cenový rozdíl, co se týče počtu pokojů. 
Celková struktura bydlení se ovšem v průběhu let mění, poměr domácností žijících 
v bytě a v rodinném domě se vyrovnává. Nejvíc se to odráží ve Středočeském kraji, který se 
stal epicentrem výstavby rodinných domů. 
Současným trendem v době, kdy nabídka stále převládá nad poptávkou, je náročnost 
požadavků potencionálních kupců na objekt své investice. Existující bytový fond se podle 
společnosti FINEP bude stále více rozcházet s nároky společnosti na kvalitu bydlení. Vzniká 
tak problematika v oblasti nároků klientů a nabízenými možnostmi bytového fondu.  
4. Podněty ovlivňující rezidenční trh 
V kontextu s vývojem trhu rezidenčních nemovitostí předchozích dvou let se operuje 
nejčastěji se slovním spojením pokles poptávky. Úbytek potencionálních zájemců o rezidence 
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souvisel zejména s hospodářskou situací naší republiky a také s vývojem navazujících oborů a 
dílčích trhů, jako například trhu práce, kde míra nezaměstnanosti v roce 2009 meziročně 
vzrostla o 2,3 procentních bodů dle údajů Českého statistického úřadu. Již v polovině roku 
2008 byl pokles poptávky po novém bydlení patrný, developeři zaznamenali pokles o 10 až 
20 % a to silně ovlivnilo rozhodování developerů o další výstavbě.  
Dle studie „Vývoj rezidenčního trhu v roce 2009“ zpracované firmou Deloitte je hned 
několik aspektů, které způsobily snížení poptávky po rezidencích. Jejich výčet a procentuální 
podíl zobrazuje graf č. 1. 
 
Graf č. 1: Podíl jednotlivých příčin na snížení poptávky po rezidencích 
Co je ale tím klíčovým faktorem podle ekonomů vedle ceny bydlení, stojícím na první 
příčce v kompletním výčtu faktorů působících na výši poptávky po bydlení, je diskutabilní 
otázkou. Znát jednoznačnou odpověď, vedla by k čitelnější podobě trhu s nemovitostmi. 
Četnost názorů, vyskytujících se od novinových článků, přes firemní reporty až k odborným 
studiím ekonomů, vylučuje pronést jednoznačný závěr a poukázat tak s jistotou na jeden 
konkrétní faktor.  
Mezi silné favority je nominován demografický vývoj a příjmy obyvatelstva. První 
vlna zastává postoj, že demografický vývoj determinuje počet domácností a ty zajištují 
poptávku po bydlení a příjmy obyvatelstva pak určují velikost a kvalitu poptávaných bytů. 
Druhá vlna se ztotožňuje s myšlenkou, že naopak příjmy a ceny bydlení ovlivňují vytváření 
domácností a teprve takto ovlivněná demografická situace nepřímo poptávku po bydlení. [2] 
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Predikce demografického vývoje v České republice je již publikována a na základě 
potvrzeného trendu rostoucího podílu seniorů na celkovém úhrnu populace lze trh na 
nastávající situaci připravit. Ve vztahu demografického vývoje a chování poptávky je stěžejní 
vycházet z trendu, není třeba striktně uvažovat s přesnými čísly. Naopak tomu je ve vztahu 
příjmu domácností a chování poptávky. Změna peněžního toku domácnosti i v menší míře 
silně zapůsobí při rozhodování v otázce ohledně zajištění bydlení domácnosti. Tedy i při 
pozvolném poklesu populace, ale s rostoucími příjmy obyvatel lze očekávat zvýšení poptávky 
po bytech a tedy následné zvýšení cen nemovitostí.  
4.1. Demografický vývoj 
V roce 2007 existovala silná populace pro realizaci obchodu na trhu nemovitostí – 
jednalo se o ročníky z počátku sedmdesátých let. V kombinaci se souběžnou nabídkou 
nízkých úrokových sazeb a prodlužování životnosti hypoték to velmi přispělo 
k nekontrolovatelnému zvyšování poptávky po rezidenčních nemovitostech. Nyní tato 
skupina jedinců dosáhla vyššího věku a své bydlení má již zajištěné. Je třeba v souvislosti se 
starší generací upozornit na skupinu tzv. second  byuers. Tato skupina na straně poptávky 
reprezentuje osoby, které již koupi či investici do bydlení v minulosti uskutečnili a z určitého 
důvodu po uplynutí doby vyhledávají bydlení jiné, přizpůsobené novým okolnostem, které 
nastaly po určité životní etapě. Vzniklé okolnosti determinují některá kritéria bydlení, která 
jsou nově kladena. Jedná se například o zájem o nemovitosti menších rozměrů, z důvodu 
odchodu svých potomků nebo vyhledávání rezidencí v okrajových klidnějších oblastech.  
Jiří Pácal ze skupiny CEH říká, že hlavní skupina zájemců o novostavby (25-32let) je 
nyní slabší populací a slábnout bude stále. Tím se oproti předešlým rokům snížil objem 
malých investorů na trhu. V současné době pro populaci v tomto věkovém horizontu není tak 
atraktivní vlastnické bydlení jako dříve. Mentalita a výchova současně produktivní populace 
neodpovídá předchozím zvyklostem, kterými bylo vlastnické bydlení řazeno mezi standarty 
normálního života v našich podmínkách. Nyní se stává silnějším a nepřehlédnutelným hráčem 
na trhu také bydlení nájemní, a to hned z několika racionálních důvodů. Jsou si vědomi 
nejistého příjmu, uvědomují si, jak je odvážné se fixovat na jedno místo. Upřednostňují 
nezávislost a flexibilitu pro možnou nutnost přestěhování za prací do jiné lokality. Závazky se 
pro dnešní generaci ve věku 25-32, která je ohniskem potencionálních zájemců o rezidence, 
stávají něčím nepopulárním a vlastnické bydlení představuje velký závazek. 
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I přes klesající trend počtu zájemců o vlastnické bydlení ve věkové kategorii 25-32let 
podle Martina Luxe ze sociologického ústavu AV ČR ještě v roce 2009 stále dominovala 
snaha pořídit si vlastní bydlení, což lze přičíst dlouholeté tradici na našem území. Trh 
vlastnického bydlení a nájemní trh vytváří společně konkurenční prostředí se vzájemnými 
interakcemi, i když jde o různý způsob řešení bytové situace. Stále převyšující zájem o 
vlastnické bydlení vyvolává na trhu nájemního bydlení potřebu zvýšení dostupnosti tohoto 
druhu bydlení. Hlavním nástrojem daného záměru je cena. Velkým hybným mechanismem 
nájemního trhu se stal proces jednostranného zvyšování nájemného, který zde již byl zmíněn 
v samostatné kapitole. 
Ze studie Borise Burciny a Tomáše Kučery z katedry demografie a geodemografie 
Přírodovědecké fakulty Univerzity Karlovy, která vychází z definitivních výsledků Sčítání 
lidu, bytů a domů 2001 a navazuje na předchozí prognózy, lze vyčíst demografické prognózy, 
které napomáhají vytvořit určitý obraz o budoucích bytových potřebách domácností 
v obecnějším měřítku. Horizontem prognózy je rok 2065 a prognóza byla vydána ve třech 
variantách – ve střední, tedy té nejpravděpodobnější, nízké a vysoké. Výsledky střední 
variantu ukazují, že v roce 2065 oproti roku 2010 populace klesne o více než půl milionu 
obyvatel a podíl seniorů, tedy obyvatel nad 75 let, na celkovém počtu populace bude stále 
stoupat a tento podíl v roce 2065 oproti roku 2010 bude ještě o 13,2 % navýšen. 
Prognózy týkající se změny věkové struktury obyvatelstva jednoznačně tíhnou ke 
stárnutí populace a to ve významném měřítku. Dle očekávání odpovídajících střední variantě 
prognózy by se průměrný věk populace měl zvýšit z 39,1 dle roku 2002 na 47,7 v roce 2065. 
Oproti roku 2002, kdy zastoupení populace v poproduktivním věku bylo 20,4 % se má v roce 
2065 vyšplhat k 35,7 %. [9] 
Očekává se také nárůst studentů z důvodu průměrného prodloužení počtu let 
strávených na studiích. Oba dva trendy otevírají rezidenčnímu developmentu nové možnosti 
k opětovnému rozproudění, i když ne už v takové míře jako v letech 2006, 2007. Objevuje se 
tak nový potenciál bytové výstavby a možnost developerských společností ukázat další 
alternativy bydlení a rezervy jejich oboru. [2] 
V závislosti na vzestupu počtu a podílu jednotlivců jako domácnosti a nesezdaných 
párů či bezdětných manželství, což přímo souvisí se zvyšujícím počtem starších žen již bez 
dětí, sníženou porodností a vzestupem bezdětnosti, se bude chovat strana poptávky při výběru 
správné nemovitosti, při výběru způsobu bydlení. (Nezávislí jednotlivci, jejichž podíl stoupá a 
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stoupat bude, ve větších městech preferují nájemní bydlení v malometrážních bytech 
s vidinou a ochotou možného přestěhování za prací.) [2] 
Následující dvě tabulky byly autorkou vytvořeny z údajů zveřejněných Českým 
statistickým úřadem a potvrzují prognózy stanovené v roce 2003. 
Demografický vývoj určitých věkových skupin obyvatelstva: 
Rok Počet populace 0-15 let 25-32 65+ let 
2007 10 381 130 1 598 950 1 369 090 1 512 834 
2008 10 467 542 1 601 593 1 340 544 1 556 152 
2009 10 506 813 1 602 189 1 303 980 1 598 883 
Tabulka č. 2: Zdroj ČSÚ 
Sestavení indexů vybraných věkových skupin obyvatelstva: 
  
index 
populace 
index 
děti 
index 25-
32 
index 
senioři 
2008/2007 1,0083 1,0017 0,9791 1,0286 
2009/2008 1,0038 1,0004 0,9727 1,0275 
Tabulka č. 3: Zdroj ČSÚ 
Je zřejmé, že populace na území České republiky stále rostla, v roce 2009 mírněji než 
v roce předešlém. Rostoucí potenciál je zřejmý v dětské i seniorské kategorii, ovšem skupina 
obyvatel ve věku 25-32, která je považována za tahouny na trhu s bydlením, výrazně klesala. 
Pomocí indexů lze sestavit jasné tvrzení, počet populace ve věku 25-32 klesal téměř totožným 
tempem, jako byl zaznamenán přírůstek seniorů. Jasný signál pro stranu nabídky.  
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4.2. Privatizace státních a obecních bytů a její vliv na trh rezidenčních 
nemovitostí 
Stát popřípadě obec nemovitostní portfolio, k němuž užívá vlastnické právo, může 
privatizovat dvojím způsobem. Celé domy rozprodat právnickým osobám z řad stávajících 
nájemníků nebo bytový fond prodat prostřednictvím přímé nabídky jednotlivých bytových 
jednotek stávajícím nájemcům. Obě formy privatizace lze zkombinovat, záleží na rozhodnutí 
zastupitelstva dané městské části či obce. 
Prodej bytového domu jako celku předpokládá zájem stávajících nájemníků o koupi 
domu, kteří užívají minimálně polovinu podlahové plochy všech bytů v domě. V tomto 
případě vznikne právnická osoba, nejčastěji bytové družstvo, tvořena těmito nájemníky. 
Tvorba právnické osoby s sebou nese transakční náklady spojené s jejím zřízením, ovšem 
kupní cena domu rozpočtená na m2 je o 30% (v případě panelové výstavby až 60%) nižší než 
při nákupu samostatné bytové jednotky a navíc s možností po deset let bezúročně splácet 
kupní cenu. Cena nemovitosti musí ovšem odpovídat ceně tržní, aby obchod nebyl 
kvalifikován jako zakázaná veřejná podpora a nový majitel by tak byl vystaven po deset let 
riziku sankce od Evropské Unie. Výše povolené veřejné podpory je 3 miliony. Pokud je 
objekt na základě znaleckého posudku oceněn na 15 milionů, minimální prodejní cena pak 
činí 12 milionů, aby se nový majitel nedostal do situace, kdy by po něm Evropská Unie 
vyžadovala doplatek rozdílu mezi tržní a kupní cenou plus úroky. 
V případě, že není dostatek nájemců, kteří projeví zájem o koupi bytu jako celku, nebo 
kdy tak rozhodne příslušné zastupitelstvo, probíhá privatizace nabídkou odkoupení bytových 
jednotek oprávněným nájemcům v souladu se zákonem č.72/1994 Sb. Za oprávněného 
nájemce je brán nájemce předmětné bytové jednotky, který nenese dluhy na nájemném a 
úhradách za služby spojené s užíváním bytu. [5] 
Velmi často je převod obecního (státního) bytu do vlastnictví soukromé osoby, fyzické 
či právnické, realizován pod cenou, což deformuje trh bydlení. Stává se, že levně získané 
nemovitosti pak nový vlastník nabízí k prodeji či k pronájmu a to ovlivní nabídku v obci.  
Obce se levně zbavují svých aktiv, ovšem v rámci deregulačního procesu, který stále 
v některých městech probíhá, by bylo mnohem výhodnější si byty nechat a ze zvýšených 
výnosů se o byty řádně starat. Obec takto jedná z důvodu nedostatku volných finančních 
prostředků pro opravu, rekonstrukci či modernizaci bytového fondu. Byty, kterých se obce 
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zbavovaly, byly dostupné také příjmově slabším domácnostem, které ovšem nemohou o 
nemovitost řádně pečovat. To zastiňuje hlavní účel privatizace. [6] 
Atraktivní ceny takových nemovitostí i přesto nejsou dostupné pro všechny oprávněné 
nájemníky. Nabízené nízké ceny obecních bytů se stávají terčem realitních kanceláří a 
movitých investorů, kteří mají tento trh zmapovaný a jejich záměry jsou předem jasné. Lze 
hovořit o problematice tzv. černého trhu s byty, která souvisí s fiktivní výměnou bytu mezi 
původním nájemníkem a osobou disponující s potřebnými prostředky. Původní nájemník 
mnohdy jedná pod tlakem, přistoupí na finanční dorovnání v rámci dohody o výměně bytu, za 
které si bude schopen zajistit bydlení v méně lukrativní lokalitě popřípadě byt o menší 
velikosti.  
Například město Brno mělo ve vlastnictví kolem 52 500 bytů, z toho zhruba 24 000 
bytů bylo určeno ke zprivatizování. Seznam konkrétních bytových jednotek určených 
k odprodeji se samozřejmě postupně upravoval, zejména v počtu. Aktuální, zastupitelstvem 
schválená verze bývá vždy veřejně přístupná. Celý proces privatizace má být dle náměstka 
primátora Pospíšila ukončen nejpozději v polovině roku 2012, i když předchozí předpovědi 
mluvily o konci roku 2010. Zbývající nemovitý majek města bude plnit funkci sociálního 
bydlení. Radnice, jako vlastník nemovitostí, se tak bude podílet na celkovém bytovém fondu 
města už jen z 21-22 %. Prodej lze realizovat pouze ve vztahu s právnickou osobou, která je 
osobně složena minimálně 80% stávajících nájemců. Výnosy z prodeje nemovitostí se 
shromažďují ve Fondu bytové výstavby města Brna, dále pouze Fond. Čerpání finančních 
prostředků z Fondu je upraveno statutem. Účelem může být nová bytová výstavba a s tím 
související infrastruktura, regenerace současného bytového fondu města a úhradu nákladů na 
opravu privatizovaných domů provedenou novými vlastníky, a to do výše 40 % kupní ceny 
domu. [8] 
Město Brno své nemovitosti využívá pro plnění funkce zajištění sociálního bydlení. 
V poslední době vyčleňuje stále více bytů pro lidi v tísni. Přiděluje je vybraným občanům, 
kteří splňují základní podmínky pro zařazení do nízkopříjmové skupiny, tedy kterým vzniká 
nárok na užívání bytu se sníženým nájemným. Kromě rozšíření počtu sociálních bytů 
brněnská radnice projevila zájem nakoupit kolem 150 bytových jednotek od developera 
(jméno neznámé) pro vytvoření tzv. startovacího bydlení, do čehož zainventuje kolem 300 
milionu korun. Tuto částku bude čerpat z Fondu v rozmezí 2 až 3 let, který je díky příznivému 
vývoji privatizace schopen výdaje pokrýt. Startovací byty s výhodným nájemným kolem 50 
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Kč/m2 (částka tedy zhruba rovná částce v obecním bytě s regulovaným nájemným) mají 
sloužit mladým rodinám a vysokoškolákům, kteří uzavřou smlouvu na dobu 3 let s možností 
smlouvu prodloužit o další 2 roky. Po uplynutí lhůty jsou povinni se vystěhovat. Město 
plánuje byty nakupovat již v rozestavěných bytových komplexech, které posléze upraví na 
malometrážní (tedy do 50 m2) nebo v záměrech s platným stavebním povolením, které ovšem 
doposud nebyly zahájeny. Na jednu stranu probíhá privatizace a tedy zbavování se městských 
bytů prodejem pod cenou a na druhou stranu současně radnice plánuje značnou investici do 
nákupu nových sociálních bytů. Krok, který byl započat, je nejspíš důsledkem toho, že města 
obecně neumí efektivně spravovat nemovitosti, (příkladem jsou bytové domy, které se dostaly 
od státu do vlastnictví obcí a měst počátkem devadesátých let a na základě nedostatečné 
údržby jsou mnohdy téměř v havarijním stavu) a proto původní bytové domy, které doposud 
nebyly zprivatizovány potřebují nákladnou rekonstrukci, do které se nechtějí angažovat a 
východiskem je právě pokračovat v procesu privatizace a investovat do nové výstavby.  
4.3. Příjmy obyvatelstva 
Příjmy domácností (obyvatelstva) se rozumí nejen mzdy, ale také sociální příjmy a 
ostatní příjmy, jako například dary, dědictví a výhry. Vedle demografického vývoje jsou 
příjmy druhým atributem hýbajícím se stranou poptávky na trhu s rezidencemi. Existuje četné 
množství odborných diskuzí ohledně toho, co je opravdu tím hlavním faktorem vedle ceny 
bytu, který ovlivňuje poptávku. Jedna strana se přiklání pro demografický vývoj populace, 
druhá strana odborníků zase k příjmům poptávajících. Lux a Senega ve své publikaci citují 
názor experta na ekonomii bydlení, amerického ekonoma Malpezziho, který říká: „Mnoho 
studií předpokládá, že demografická situace primárně určuje počet domácností a tak i 
poptávku po bydlení, zatímco příjmy určují velikost a kvalitu poptávaných bytů. Avšak velké 
množství studií ukazuje, že příjmy a ceny bydlení ovlivňují naopak vytváření domácností a 
teprve takto ovlivněná demografická situace nepřímo poptávku po bydlení.“ [2] 
 Vyšší příjmy znamenají pro domácnosti více peněžních prostředků volných ke 
spotřebě a v souladu s tržními podmínkami na trhu s bydlením (například nižší úrokové sazby 
hypotečních úvěrů) objem investic do nemovitostí roste. Vývoj příjmů výrazně determinuje 
chování potencionálních zájemců a to zejména z krátkodobého hlediska.  
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5. Cenové mapy 
Proces deregulace byl koncem roku 2010 z „poloviny“ ukončen, ale stěžejní otázka 
ohledně určení místně obvyklé ceny nájemného je stále neobjasněná. Slovní spojení místně 
obvyklá cena je uzákoněný a již užívaný termín z vyhlášky č. 151/2007 Sb. o oceňování 
majetku, ale jak ke konkrétní výši této ceny dojít pro účely stanovení nového nájemného 
v místě, kde byla ukončena regulace nájemného, doposud řeší Ministerstvo pro místní rozvoj. 
Klíčovým momentem se stává sestavení nových cenových map místně obvyklého nájemného 
Institutem regionálních informací z Brna (dále jen IRI). Nové cenové mapy nájmů jako 
hmotný materiál využívaný zejména příslušnými soudy v rámci soudních pří pomůže určit 
nájem tam, kde nedojde ke shodě mezi pronajímatelem a nájemcem. Jaké kvantum návrhů o 
nové výši nájemného připadne na bedra soudních institucí je těžko odhadnutelné, prozatím 
ovšem výrazný nárůst sporů nebyl zaznamenán. 
Přes 20let jsou vedeny diskuze o odstranění umělého zásahu do nájemního bydlení, od 
1. 1. 2007 je zákon o jednostranném zvyšování nájemného účinný a jeho znění tedy vládou 
schváleno, ale podoba cenových map nájemného je stále provizorní. Od počátku roku 2011 se 
již 400 000 bytových jednotek s původním regulovaným nájemným už nepotýká, ale cenové 
mapy nájmů jsou ve fázi jejich zrodu. Hlavní řídící prostředek soudních procesů je stále 
v rukou zhotovitelů, kteří koncem února měli plně zprovoznit informační systém o nájemném. 
Sám ministr pro místní rozvoj Jankovský přislíbil existenci cenových map k tomuto datu. 
Prozatím byly ovšem zveřejněny cenové mapy nájmu určitých obcí nad 2000 obyvatel ze 
všech krajů, které pokrývají zhruba 10 % z celkové plochy.  
Ke zdržení došlo již v úplném počátku, protože se narazilo na otázku: „Kde vzít data, 
které umožní vytvořit způsobilou cenovou mapu?“. Dostupnost výchozích údajů pro 
zhotovení cenových map je v naší zemi nedostatečná a vycházet z nabídkových cen je 
zavádějící. Navíc v po krizovém období se nůžky stran nabídkových cen a cen realizovaných 
otevírají víc, než v předchozích letech. Vysvětlení tohoto jevu lze hledat mezi developerskými 
společnostmi, které si uvědomují rezervy v nabídkových cenách a bývají zejména k 
individuálním slevám často benevolentní. Zjistit nabídkové ceny je snadnější úkol, než ceny 
realizační, ovšem pro účely cenových map je potřeba pracovat s realizačními cenami. 
Dostupnost  zdrojů těchto  informací  je  v  naší  zemi  značně omezená.  Český  statistický  úřad  
zveřejňoval realizované ceny na svém internetovém serveru ovšem s určitým časovým 
zpožděním. Od roku 2009 tyto data přestal zpracovávat, tedy veřejně přístupné databáze 
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realizovaných cen končí rokem 2009. Finanční úřady evidují ceny nemovitosti pro účely 
daňové a tato cena vychází ze skutečně zrealizovaného obchodu. 
Sbírání adekvátních dat je v režii IRI, ta musí údaje o obvyklém nájemném získat 
z reálně uskutečněných obchodů a až následně je zpracovává a dává do grafické podoby. 
Kvalita cenových map je tvořena již v primárním procesu - sběr dat, proto je nezbytné dbát na 
to, aby použitá data vypovídala o skutečně zaplacených nájmech, bez mimořádných okolních 
vlivů místního trhu, osobních poměrů mezi prodávajícím a kupujícím či bez vlivu zvláštní 
obliby. Na základě těchto skutečností existuje pro zpracovatele cenových map omezení při 
získávání dat, proto údaje vztahující se například k nájemnému sjednanému v bytech 
postavených se státní podporou, nájemnému sjednanému mezi bytovými družstvy a jejich 
členy, nájemnému ve služebních bytech či nájemnému změněnému dle zákona číslo 107/2006 
Sb. nelze pro účely cenových map použít. Záměr vytvořit cenové mapy nájemného jako 
nástroj pro soudní účely a pro orientaci veřejnosti byl bezesporu na místě, ovšem jejich 
metodika vyhotovení nebyla vyjasněna. Soudy nyní disponují s neúplnými podklady, naštěstí 
žádostí o stanovení místně a časově obvyklého nájemného se dle černých scénářů nečítá 
v tisících kusech, ale prozatím majitelé a nájemníci byli schopni novou výši nájemného 
domluvit bez účasti soudu.  
6. Dopad ekonomické krize na trh s bydlením 
Česká ekonomika vstoupila do hospodářské krize s dobrými výchozími podmínkami. 
Naše území bylo finanční krizí nedotknuto, postihla nás až celosvětová hospodářská krize. 
Její přítomnost pocítily všechny sektory (firemní, finančních institucí, vládní a domácnosti), 
ovšem v rozlišném rozsahu škod a časovém intervalu.  Ke střetnutí došlo po dosažení vrcholu 
ekonomiky ČR, tedy na cestě vedoucí ke stagnaci případně i k recesi. Nebyla zaznamenána 
žádná makroekonomická nerovnováha, ani bankovní sektor nevyžadoval finanční vládní 
podporu. Vyhlídka do budoucna ovšem nebyla zcela příznivá kvůli neuspokojivému vývoji 
v eurozóně. Krize se projevila na evropském kontinentu koncem roku 2008 a pokračovala i 1. 
polovinu roku následujícího. Propad amerických bankovních institucí a celková situace ve 
finančním sektoru USA zapříčinila následný propad zakázek evropských zemí 
v průmyslovém odvětví a tím klesl celkový export. [6] Otevřenost české ekonomiky byla 
indikátorem projevu hospodářské krize na našem území i přes svoji finanční stabilitu. Oproti 
tomu sousední stát Polsko zastává tzv. autarkní ekonomiku (poptávku se snaží pokrýt z 
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vlastních zdrojů a eliminovat závislost na zahraničním obchodě) a jako jediný stát ze střední 
Evropy vlnu nakažlivé krize ustál a stále vykazoval kladné tempo růstu HDP.  
HDP v roce 2009 kleslo meziročně o 4,1 % a export až o 16 % (v hodnotě 125 
miliard). Jak moc signifikantní byl pokles exportu ČR lze snadno znázornit pomocí 
statistických  dat,  kdy  v  roce  2009  se  export  zboží  podílel  na  HDP  z  téměř 60%.  Vývoj  
otevřenosti naší ekonomiky (tedy exportu a importu) od svého vrcholu z roku 2007 do roku 
2009 má tendenci klesat, ovšem tahounem HDP byl a bude stále export. Od podzimu 2008 do 
1. poloviny 2009 koruna oslabuje kvůli špatným makroekonomickým datům a vyhlídkám na 
vývoj české ekonomiky a opodstatněným obavám z finanční krize. V 1. měsíci roku 2009 lze 
nakoupit euro za 27 Kč a dolar za 21 Kč. Na první pohled se zdá slábnoucí hodnota české 
koruny jako další negativní projev. Ovšem pro regresní vývoj exportu je slábnoucí kurz 
koruny pomocníkem k jeho oživení. Jeho znehodnocení podporuje konkurenceschopnost 
českých vývozců a výrobců v období nejsilnějšího působení krize a napadání české 
ekonomiky. V 1. čtvrtletí 2008 HDP vykazovalo tempo růstu v hodnotě +5,3%, ve 4. čtvrtletí 
to už bylo pouze 0,7% a rok 2009 byl už zahájen recesí, HDP vykazovalo záporné hodnoty již 
v 1. čtvrtletí -4,0 %. 
Hlavními exportními partnery ČR jsou sousední země, takže jejich ekonomická 
situace, zejména situace nejdůležitějšího obchodního partnera Německa, v tomto ohledu je 
klíčová. Při tvorbě odhadů je tedy mnohem opodstatněnější vycházet z vývoje hospodářství 
Německa, než se zaobírat negativními ekonomickými výsledky Španělska, s kterým Česká 
republika nepraktikuje významné obchodní styky.  
Každý stát postupně prochází jednotlivými fázemi obecného hospodářského cyklu a 
stejně tak prochází fázemi hospodářského cyklu na realitním trhu. Cyklus probíhající na trhu 
s rezidencemi primárně kopíruje cyklus hospodářský, ovšem s opožděnou odezvou a 
s vyskytujícími se většími výkyvy, cykly se nekryjí. Reakce strany nabídky přichází 
s časovým odstupem, není schopná se okamžitě přizpůsobit změnám vyvolaným poptávkou. 
Z krátkodobého hlediska nabídka nevykazuje téměř žádné reakce na okolní vlivy.  
Neodvratitelný zásah globální ekonomické krize do hospodářství ČR, působící na naši 
ekonomiku od 2. poloviny roku 2008 až do roku 2009, přirozeně tedy rázně ovlivnil v té době 
silně expanzivní realitní trh. Mimořádně vysoká poptávka po rezidencích tažena nízkou mírou 
nezaměstnanosti, nízkými úrokovými sazbami hypotečních úvěrů, rostoucím zájmem o 
vlastnické bydlení ročníky „Husákových dětí“ a také jistotou ve zvýšení cen nemovitostí 
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vlivem zvýšení DPH od počátku roku 2008 se v roce 2007 promítla do dynamického posunu 
rezidenčního developmentu. Vrcholem neboli developerským boomem byl rok 2007. [7] 
Zjednodušený obraz tehdejší situace vypadal tak, že developerské společnosti zářily ochotou 
stavět kdekoliv a cokoliv. Nakupovali drahé pozemky, objednávali vysoce kalkulované 
stavební práce a jejich činnost spíše směřovala ke kvantitě než kvalitě. Bankovní instituce 
poskytovali hypoteční úvěry za přijatelných podmínek a nízkých úrokových sazeb. 
Dostupnost úvěru k nákupu nemovitosti podporovala žadatele k uskutečnění transakce. Počet 
zájemců stoupal a obrat obchodních transakcí trhal rekordní částky. Realitní kanceláře se 
množily na úkor pověsti tohoto podnikání. Trh s realitami se vyvíjel nečekaným směrem. 
V letech 2006-2008 se ceny vyšplhaly do neopodstatněné výše, která byla poptávajícími 
překvapivě přijímána. Cenová bublina za podpory poptávky rostla a bylo jasné, že musí nastat 
její splasknutí. K tomu došlo ve 3.čtvrtlení roku 2008. Na poli realitního trhu se hovořilo 
doposud pouze o mírně rostoucích cenách, úvahy o poklesu cen nemovitosti byly nepopulární 
a neobvyklé. Poptávka po nemovitostech začala klesat v roce 2008 kvůli strachu z mediálně 
známé světově hospodářské krize. Potencionální kupci se stali zdrženlivějšími vůči nákupu 
bytu či domu a ani odborníci nedokázali zaujmout jasné stanovisko k vyhlížejícím změnám. 
Rok 2008 se stal velmi pesimistickým k dalším odhadům vývoje trhu s bydlením. V roce 
2009 byla korekce poptávky směrem dolů ještě výrazněji a developerské společnosti 
pozastavily přípravy a realizace nových projektů, což se projevilo v celkové výstavbě až 
v roce 2009, která meziročně klesla o necelých 15 %. Dopady ekonomické krize na trh 
s bydlením jsou viditelné jak na straně poptávky, tak na straně nabídky. Právě rok 2009 byl 
rokem, kdy si realitní trh sáhl na dno. Primární hrozbou se nestal doposud neznámý pokles 
cen nemovitostí, ale rapidní ztráta poptávajících. 
Rostoucí míra nezaměstnanosti, zpřísnění kritérií na bonitu klientů v rámci uvěrových 
podmínek bankovního sektoru, nejistý vývoj na trhu s bydlením, privatizace obecních bytů a 
změna chování mladé generace jsou faktory, které vysvětlují pokles potencionálních kupců. 
Snížená poptávka zapříčinila pokles cen nemovitostí a to zejména nemovitostí se špatnou 
adresou, panelové zástavby (postavené v rozmezí od roku 1958 až 1990, jako rychlé řešení 
bytové krize v tehdejším socialistickém Československu) a developerských projektů, které 
byly nadstandardně naceněny díky realitnímu boomu. Neznalost budoucího vývoje a 
spekulace na trhu s nemovitostmi přibrzdily tok obchodních transakcí.  
Rok 2010 byl rokem zamrznutí realitního trhu a aktuálním tématem odborných diskuzí 
není otázka dalších výkyvů cen, ale jak rozhýbat trh s nemovitostmi. Fenoménem a objektem 
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zájmu mnoha odborníků se staly nabídkové, tedy inzerované, ceny nemovitostí versus 
realizované ceny. Dříve se tyto ceny výrazně nerozcházely. Za jakou cenu byla nemovitost 
inzerována, tak proběhl i konkrétní obchod. Nyní se požadavky potencionálních žadatelů na 
kvalitu bydlení a sociální vybavenosti okolí neslučují s nabízenými novostavbami ještě z dob 
realitního boomu a developeři jsou tak tlačeni k akceptaci možných slev, aby se „zbavili“ již 
dostavěných bytů či domů, připravených k předání novému majiteli.  
7. Princip a aplikace FDW modelu v rezidenčním segmentu 
Fisher-Di Pasquale-Wheaton model, ve zkratce FDW model, byl pojmenován podle 
svých autorů.  Denis DiPasquale a William C. Wheaton společné dílo prezentovali v roce 
1992 v časopisu Journal of the American Real Estate and Urban Economics Assosiation. 
FDW model schematicky vysvětluje chování rezidenčního trhu v určitých tržních podmínkách 
a zobrazuje návaznost jeho jednotlivých indikátorů. FDW model vnímá trh s rezidencemi jako 
dva diferenční segmenty. Prvním je trh nemovitých aktiv, kde se obchoduje s vlastnictvím 
nemovitostí,  a  druhým  segmentem  je  trh  s  prostory,  neboli  majetkový  trh,  na  kterém  je  
objektem zájmu obchodovatelná plocha nemovitostí. Na trhu nemovitých aktiv se formuje 
cena nemovitostí a od toho odvíjející objem nové výstavby, zatímco na trhu s prostory je 
určováno množství nemovitostí, do kterého je vhodné zainvestovat a nakoupit je za účelem 
pronájmu a za jakých výnosových parametrů, tedy za kolik pronájem bude uskutečněn. Poté 
se hledají vazby mezi nájemným a tržní cenou nemovitosti přes kapitalizační míru. FDW 
model je tedy metodický nástroj využitelný pro predikci dalšího vývoje trhu s bydlením, který 
analogicky zakresluje vzájemné interakce a cyklický projev trhu nemovitých aktiv a 
majetkového trhu do čtyř kvadrantů.  
V dlouhém období cena bydlení odráží nabídku a poptávku: 
Poptávka: 
· rozhodnutí budoucích poptávajících, zda bydlet v nájmu či ve vlastním (zejména výše 
úrokové míry) 
· ostatní fundamentální socio-ekonomické faktory (výše úrokové míry, vývoj příjmů 
domácností – míra nezaměstnanosti a hospodářský vývoj, demografické faktory – 
přírůstek počtu domácností či počtu obyvatel ve věkové skupině cca. 20 – 50 let, 
včetně zahraniční imigrace) 
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· další faktory (zrušení státních intervencí a regulací a efektivita systému tržního 
financování bydlení – hypoteční průmysl) 
Nabídka na daném národním trhu s bydlením: 
· relace mezi aktuální cenou existujících bytů a náklady na pořízení nových bytů – růst 
cen stávajících bytů nebo pokles stavebních nákladů jsou schopny za určitých 
podmínek zvýšit nabídku bytů prostřednictvím oživení bytové výstavby  
Sestrojení FDW modelu bude v následujících podkapitolách systematicky popsáno a 
jednotlivé kroky znázorněny v grafech. Grafy jsou přejaty z prezentace pana Ing. Jiřího 
Fajkuse, který ji zapůjčil autorce pro potřeby této diplomové práce.  
7.1. Severovýchodní kvadrant FDW modelu 
V 1. kvadrantu je vymodelována poptávková křivka po nájemním bydlení. 
Prvopočáteční hodnotou je disponibilní bytový fond v daném období. Současný stav fondu 
nemovitostí reflektuje velikost nabídky, která protnutím s nadefinovanou poptávkovou 
křivkou na základě obecných ekonomických pravidel udává cenu nájmu, což je jeden ze 
způsobu výkladu prvního kvadrantu. 
 
Graf č. 2: Severo-východní kvadrant 
Konstruování poptávkové křivky se řadí mezi první kroky při sestavování FDW 
modelu. Její konečný tvar záleží na skutečném průběhu poptávky ve vazbě mezi komplexní 
nabídkou nemovitostí a nájemným dosahovaným za m2. Tvar poptávky determinuje množství 
poptávajících na majetkovém trhu a jejich reakce na externí vlivy a tržní podmínky. 
S ohledem na možnosti a podmínky v sestavovaném období nabývá křivka konkrétního tvaru. 
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Poptávková křivka nemusí mít vždy podobu přímky jako je tomu v ukázkovém grafu č. 1. 
Může být více vodorovná nebo kolmá, také může být prohnutá a tvořit tak konvexní 
(vypoulený) nebo konkávní (vypuklý) tvar. V těchto případech by se poptávka v závislosti na 
velikosti nabídky chovala nelineárně. Jev popisující sklon křivky je měřitelný a nazývá se 
elasticita.  Daný ukazatel vyjadřuje následující vzorec:  
݈݁ܽݏݐ݅ܿ݅ݐܽ ݌݋݌ݐáݒ݇ݕ =  % ݖ݉ě݊ܽ ݌݋݌ݐáݒܽ݊éℎ݋ ݉݊݋žݏݐݒí% ݖ݉ě݊ܽ ܿ݁݊ݕ  
Konkávnost poptávkové křivky vysvětluje situaci na trhu, kdy po určitý objem 
nemovitostního disponibilního portfolia je poptávková strana více elastická a v určitém bodě 
na ose x dochází k efektu, kdy pokles ceny nájmu vyvolá pozvolnější nárůst poptávky, stává 
se spíše neelastickou. Konvexní poptávková křivka znázorňuje proces opačný. Na průběžný 
nárůst nabídky zpočátku poptávající strana reaguje pomaleji, poptávka je spíše neelastická a 
v určitém bodě je elasticita poptávka větší než jedna.  
 
 
Graf č. 3: Neelastičnost poptávkové křivky 
Jedním z možných krajních případů je zcela elastická poptávka, kdy pružnost 
poptávky je rovna číslu 1. Tento způsob chování křivky lze přeložit tak, že při každé 
objemové úrovni nabídky je cena nájmu stejná. Potřeba poptávky není naléhavá nebo existuje 
nekonečně mnoho substitutů náhradního řešení jak uspokojit poptávku. Cena se nemění a 
zůstává stabilní, i přes nulovou nebo maximální poptávku. Druhým krajním případem je 
situace opačná, a to poptávka zcela rigidní jako se k tomu blíží graf č. 3. Potřeba dané 
komodity je naléhavá, neexistuje vhodný uspokojivý substitut. Poptávka se stává neelastickou 
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a kolmou k ose x. Cena nájemného může být variabilní v libovolném intervalu, ale velikost 
poptávky nebude kolísat. Oba extrémy jsou na trhu nereálné. 
Martin Lux a Petr Sunega tvrdí, že poptávka po bydlení je převážně neelastická, tzn. 
že potřeba pronájmu je naléhavá nebo neexistuje dostatek substitutů, které by uživatelé či 
vlastníci přijali jako náhradu za tento produkt. Nepružnost poptávky je dána specifičností 
realitního trhu v ČR. 
O změně ceny nájmu bylo již zmíněno v souvislosti s elasticitou poptávky, ale je třeba 
také upozornit na určující parametry jeho výše.  
Několik určujících parametrů:  
· vlastní či nájemní bydlení/podnikání 
· výše úrokové míry 
· míra nezaměstnanosti 
· hospodářský vývoj 
· demografické faktory 
· státní intervence 
· efektivita systému tržního investování bydlení 
Důležitým hlediskem jsou preference poptávajících, tedy zda budoucí poptávající bude 
chtít bydlet či podnikat ve vlastním nebo v nájmu. Podle sklonu vlastnictví se vyvíjí 
poptávková křivka, na kterou vzápětí musí reagovat jak nabídka, tak samotná cena 
nájemného. Výše úrokové míry silně ovlivňuje chuť možných kupujících investovat. Když 
úroky stoupají nahoru, vždy se počítá s částečným vydlužením investic do nemovitostí, což 
snižuje výnos a tím klesá zájem o investici. Úroky spojené s cizím kapitálem zasahují do 
nákladové složky a tu se investor snaží eliminovat. Vyšší úroky jednoznačně snižují efekt 
z nákupu.  
Nezaměstnanost je projev hospodářského vývoje. Vysoká míra nezaměstnanosti 
naznačuje, že se hospodářství nenachází v konjunkturální formě, ale vypovídá to o možné 
stagnaci či recesi hospodářského cyklu a to na poptávku po nových nemovitostech působí 
negativně. Nejistota a obavy ze ztráty zaměstnání nutí stranu kupujících k opatrnosti a ještě 
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větší konzervativnosti. Disponibilní finance domácnosti jsou ponechány ze strany budoucího 
vývoje nedotknutelné, zamýšlenou investici do nákupu nemovitosti raději neuskuteční. 
Rostoucí nezaměstnanost vyvolává u potencionálních kupujících neklid a tlumí tok 
obchodních transakcí s nemovitostmi. Rezidenční segment je v porovnání s ostatními 
segmenty realitního trhu velmi citlivý na demografické faktory. Současný demografický 
vývoj a zejména jeho predikce nenahrává rezidenčnímu trhu. Silné, koupěchtivé ročníky 
sedmdesátých let, tzv. Husákových dětí, ve většině případů již bydlí a navíc výchova této 
generace přilnout k vlastnickému bydlení již nepokračuje. Současná generace se přiklání 
k nezávislosti, cestování, volnosti a možnosti měnit zaměstnání.  
I míra intervence státu zasahuje do rozhodování domácností ohledně bydlení. 
Podpůrné programy bydlení schvalované každý rok Ministerstvem pro místní rozvoj 
napomáhají situaci na rezidenčním trhu. Do roku 2003 fungovala podpora hypotečního 
úvěrování bytové výstavby, která se pohybovala ve výši od 1 až 4 % bodů v závislosti na 
průměrné sazbě úroků z objemu úvěrů, které byly poskytnuty fyzickým osobám a jsou 
podporovány podle nařízení vlády č. 244/1995 Sb., ve znění pozdějších předpisů a došlo u 
nich v předchozím roce ke změně úrokové sazby sjednané s hypoteční bankou. Klesla-li tato 
průměrná úroková sazba pod 7%, výše podpory byla nulová. Nyní je již zmíněna forma 
podpory neplatná. [10] Naopak zásah státu prostřednictvím regulace nájemného viditelně 
nájemní trh zdeformoval.  
Neopomenutelným faktorem determinující zájem po nemovitostech je hypoteční 
průmysl. Jeho síla vlivu se vzorově projevila v období realitního boomu. Nízká úroková sazba 
a dostupnost hypotečních úvěrů směrovala domácnosti k tomu, aby relativně levně pořízené 
peníze vkládali do nového bydlení. Naopak, blížící se hrozba zásahu ekonomické krize i na 
naše území donutila banky hypoteční úrokovou sazbu navýšit a zpřísnit kritéria měření bonity 
klientů, což zapříčinilo útlum hypotečního trhu. Horší dostupnost investičních úvěrů 
nespočívala pouze ve vyšší úrokové sazby, ale také v náročnějších podmínkách pro 
developery týkajících se konkrétně předprodeje či předpronájmu projektovaných objektů a 
zvýšené ekvity, tedy finanční spoluúčasti formou většího podílu vlastních zdrojů. Hypotéky 
pro fyzické osoby jsou poskytovány v současné době ve výši 80-85% z kupní ceny 
nemovitosti. V období boomu realitní výstavby komerční banky byly ochotny zafinancovat 
žadatelům plnou požadovanou výši, poskytovaly tedy stoprocentní hypoteční úvěry bez 
nutnosti vlastních prostředků. U právnických osob se bankovní instituce ohlíží na bonitu 
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klienta, riziko dané investice a typu samotné investice a pro investiční (developerský) úvěr 
vyžaduje podíl vlastního jmění mezi 30-50%.  
 
Graf č. 4: Růst ceny nájemného 
Graf č. 4 zakresluje změnu ceny nájemného za m2 a její důsledky. Zelená tečkovaná 
čára vymezuje výchozí stav a černá čárkovaná čára stav po snížení ceny nájemného. Obecně 
lze napsat, že čím větší je nabídka při stávajícím tvaru poptávky, tím se odečte menší 
nájemné. V opačném případě, čím nižší je nabídka, nemovitosti se stávají nedostatkovým 
zbožím, tím přenesením přes poptávkovou křivku nájemné dosahuje větších rozměrů.  
Pohyb poptávkové křivky po ose x (fond nemovitostí) i její sklon má vysokou 
vypovídací schopnost o celkovém stavu poptávky. V období realitního boomu (2006 až 1. 
polovina roku 2008) byl trh s rezidencemi velmi atraktivní a obecně platilo, co se postaví, to 
se také prodá a počet zájemců o investice do bydlení strmě rostl. Poptávkovou křivku tento 
jev posunul po ose x vpravo, což značí ekonomický růst v celkovém měřítku a zvýšil se 
objem poptávajících po nájemním bydlení a tím se zvýšila ochota investorů nakoupit 
nemovitost za účelem pronájmu při stejné ceně nájemného, což lze vyčíst z grafu č. 4. Opačný 
projev poptávkové křivky, tedy posun po ose x vlevo, značí obecný útlum.  
40 
 
 
Graf 5: Nárůst počtu firem a domácností v době realitního boomu 
Existují nestandartní podněty tzv. poptávkové šoky, které dokáží skokově změnit tvar 
poptávkové křivky a silně rozhýbat nebo naopak utlumit cely realitní trh.  
Například zavedení maximální daňové podpory při pořízení vlastnického bydlení 
v období realitního boomu silně posílilo poptávkový apetit. Princip zmíněné státní intervence 
spočívá v možnosti odečíst si úroky z hypotečních úvěrů z daňového základu. Daňová 
podpora umožnila domácnostem prostřednictví nákladů na cizí kapitál snížit výdajovou 
složku a zlepšila tím dostupnost dlouhodobých úvěrů za účelem pořízení nového bydlení.  
Silným manévrem v letech 2005 a 2006, reprezentujícím další poptávkový šok, byla 
mediální masáž, která viditelně vyzdvihovala vlastnické bydlení. Společně s nástupem vlny 
silné generace, která se ocitla v „kristových letech“ a plně připravena uskutečňovat své 
životní obchody ohledně vlastního bydlení, posílily tendence k nákupu. Mentalita a preference 
této silné nástupnické generace byly podrobněji rozebrány v předchozí kapitole. Současný 
stav, kdy ubývá mladá a perspektivní generace a navíc se přiklání k nevázanému, flexibilnímu 
způsobu života, napovídá, že se již jednou vzniklá situace nejen v blízké době opakovat 
nebude.  
Když se ohlédneme ještě o dva až tři roky zpět, tedy před rok 2004, blížil se vstup do 
Evropské Unie a tím se za podpory mocných médií začala šířit panika z náhlého cenového 
růstu a také strach, že to tu vykoupí rakouští občané. Tendence uskutečnit nákup rychleji 
nahrávala developerům a obchodníkům s nemovitostmi. Jednalo se však pouze o jednu 
z podob nafouknuté bubliny a masivně sdílené obavy se nenaplnily. Nárůst cen vlivem vstupu 
do EU byl očekáván, trh dopředu anticipoval a ceny nemovitostí se od konce roku 2002 
zvyšovaly kontinuálně, žádný velký cenový skok tedy nutný nebyl. Ani obávaný rostoucí 
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zájem o trh s rezidenčním bydlením ze strany zahraničních spekulativních investorů se 
neuskutečnil dle předběžných odhadů. Kdo již měl zájem o nemovitost na našem území, 
obchod zrealizoval nastrčením českého občana, který figuroval jako hlavní účastník 
v průběhu realizace nákupu nebo přes podíl v obchodní společnosti, která mohla běžně 
nabývat nemovitosti. Pro zahraniční zájemce existovaly cesty, kterými se dostal k nemovitosti 
i před vstupem do EU, nemusel tedy vyčkávat, než se stane Česká republika členem tohoto 
společenství. 
7.2. Severo-západní kvadrant FDW modelu 
Přechod z 1. kvadrantu do 2. kvadrantu je uskutečněn prostřednictvím transformace 
ceny nájemného za m2 do ceny nemovitosti. Jedná se o jeden z nejdůležitějších skoků na 
realitním trhu. Výše nájemného formovaná na trhu s prostory se promítne do cen nemovitostí 
na trhu majetkovém pomocí kapitalizační sazby = yield.  
ݕ݈݅݁݀ =  ݎ݋č݊í ݊á݆݁݉݊é
ܿ݁݊ܽ ݊݁݉݋ݒ݅ݐ݋ݏݐ݅ => ܿ݁݊ݕ ݊݁݉݋ݒ݅ݐ݋ݏݐ݅ =  ݎ݋č݊í ݊á݆݁݉݊éݕ݈݅݁݀  
ࡼ =  ࡾ
࢏
 
Kapitalizační sazba i vyjadřuje aktuální výnos z investice, který požadují investoři, 
aby byli ochotni koupit nebo držet nemovitost ve svém vlastnictví. Investoři nenakupují 
nemovitosti pouze za účelem její držby, tedy „holou cihlu“, nýbrž za účelem budoucích 
výnosů plynoucí z investice, tedy za cenu výnosovou.  
 
Graf č. 6: Severo-západní kvadrant 
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Z grafu č. 6 lze vyčíst, že za předpokladu zvýšení nájemného poroste i cena 
nemovitosti při konstantní kapitalizační sazbě a naopak. Jak rychle cena nemovitosti 
zaznamená růst nebo pokles nájmu určí výše kapitalizační sazby i. Je-li výnosnost investice 
vyšší, růst ceny nemovitosti proběhne pomalejším tempem. Naopak, pokud vyplývající 
výnosy z nákupu nemovitosti jsou nižší, změna nájemného vyvolá výraznější pohyb v cenách 
nemovitostí. Z každé racionálně uskutečněné investice vyplývají budoucí příjmy (určitá výše 
výnosů), které se odvíjí od doby návratnosti investice a rizika spojeného s daným druhem 
investice. Od značně rizikové investice lze vyžadovat vyšší kapitalizační sazbu, protože výše 
rizikovosti vypovídá o stupni nebezpečí, že nedojde k očekávaným výnosům a tedy účel 
investice nebude naplněn. Investice, od které je vyžadována kratší doba návratnost, sebou 
nese nižší výnosy, než investice dlouhodobější. Kapitalizační sazba velmi úzce souvisí 
s úrokovými sazbami v ekonomice. Pokud se úrokové sazby v ekonomice zvedají, roste i 
kapitalizační sazba a naopak. Vyšší úrokové sazby znamenají pro investora zvýšené 
nákladové položky a to se promítne v požadované kapitalizační sazbě, aby jeho zisk byl 
udržitelný i přes nárůst nákladů spojených s danou investicí.  
V následujícím grafu je znázorněn vztah mezi výší rizika a požadovanou výnosností. 
Bezrizikovou investici lze chápat přesněji jako investici s minimálním možným rizikem, což 
jsou například státní dluhopisy či vklady do bank. U investic do méně stabilních komodit je 
kapitalizační sazba posunuta nad úrok, za který si investor půjčuje.   
 
Graf č. 7: Vztah mezi požadovanou výnosností a mírou rizika 
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Investice do bydlení jsou řazeny mezi investice dlouhodobého charakteru. S její delší 
životností a rozsáhlejším objemem investovaných peněžních prostředků je vázané větší riziko 
a proto možný požadavek dosahovat vyšších výnosů.  
Jak graf napovídá, požadovaná výnosnost se skládá z bezrizikové výnosnosti a 
rizikové prémie, která odráží stupeň rizika a její hlavní funkcí je tedy krytí možného rizika. 
V případě investic do nemovitostí se pohybujeme po zelené přímce v součinnosti s již 
zmíněnými faktory působícími na požadovanou výnosnost.  
V současné době banky svým klientům neposkytnou stoprocentní hypotéku, z toho 
tedy vyplývá nutnost finanční spoluúčasti žadatele o hypotéku při pořízení bydlení. Vlastní 
zdroje účastníka jsou dražší, rizikovější a tak je ohodnotí i vyšší kapitalizační sazbou. Z toho 
vyplývá, čím větší ekvita v investici, tím může požadavek na výnos z investice růst 
(samozřejmě i s ohledem na garanci výnosů, tedy bonity nájemníků). 
Modelový příklad: při yield = 10% se nám investiční náklady vrátí po deseti letech a 
výnosnost investice je rovna 10% p.a..  
Platí: čím kratší doba životnosti dané investice (omezení doby, ve které jsou vnímány 
a sdíleny rizika), tím menší riziko, ale větší výnosnost. Návratnost je tedy převrácená hodnota 
výnosnosti. 
 
Graf č. 8: Zvýšení kapitalizační sazby 
Graf č. 8 znázorňuje změnu sklonu křivky kapitalizační sazby a následnou reakci ceny 
za m2. Pokud investor požaduje vyšší výnos z  vložených prostředků do nemovitosti za 
stejných cenových podmínek nájemného, odrazí se to v ceně nemovitosti za m2 jejím 
snížením. Nákup nemovitosti za nižší cenu je při nezměněné ceně nájemného cesta, jak 
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dosáhnout vyšších výnosů. Při změně výnosových preferencí investora je jeho ochota zaplatit 
za m2 plochy menší a to podmiňuje pokles ceny nemovitosti.  
Příčiny tendence investorů požadovat vyšší yield, tedy nižší cenu za m2 (při 
nezměněné výšce nájemného). 
· vyšší dlouhodobá úroková sazba v bankách (je pro něj výhodné ukládat své 
disponibilní peníze do banky, kde se více zúročí),  
· vyšší riziko spojené s tokem příjmů z nájemného,  
· přísnější zdaňování nemovitostí.  
Velké změny kapitalizační sazby zaznamenaly v době realitního boomu a následnému 
ochlazení trhu s nemovitostmi. V období plném nové výstavby a převisu poptávky nad 
nabídkou šly výnosy směrem dolů. Obchodům s nemovitostmi se dařilo, mnohdy developeři 
nestačili uspokojit nabídku, a proto investice do realit nesla nižší rizikovost a mnohdy 
poptávka musela přeplácet nabídku, aby dosáhla svého nákupu. Ceny nemovitostí rostly, 
rizikovost byla nízká a výnosnost tedy také klesla. V oběhu bylo díky pozitivnímu přístupu 
hypotečních bank velké množství peněz a i přes delší dobu návratnosti byl nákup nemovitosti 
stále vhodným úložištěm poměrně levně získaných peněz. Oproti tomu v době útlumu 
realitního trhu developeři (obecně prodávající) byli tlačeni nedostatkem poptávky k nižším 
prodejním cenám již realizovaných projektů a riziko bylo vnímáno ve větším rozsahu. Tlak, 
který vyplýval ze závazků vůči bance a také vůči svým zaměstnancům, nahrával investorovi, 
kterému tato nepříznivá situace developera navýšila v konečném důsledku výnosnost 
z nákupu nemovitosti.  
Příjmem plynoucím z investice se v případě nemovitostí rozumí nájemné, které 
požaduje vlastník po nájemci za užívání bytu či domu. Při tvorbě ceny nájemného je třeba se 
ohlížet na výši nájemného srovnatelných nemovitostí v dané lokalitě a vnímat tyto existující 
ceny nájmu jako možné konkurenční alternativy řešení bytové situace potencionálních 
žadatelů. Nadsazené nájemné může znamenat pro vlastníka nemovitosti kratší dobu 
návratnosti, ale v praxi se často stane, že potenciální nájemci o pronájem neprojeví zájem a 
byt/dům zůstane po nějaký čas volný. Z neobsazenosti bytu/domu vlastníkovi plynou 
provozní náklady, které musí uhradit ve vlastní režii. Celoroční výnos z investice bude krácen 
nejen o vynaložené fixní náklady na provoz bytu/domu, ale i o absenci samotného čistého 
nájmu (tedy ziskové položky).  
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Do nominálního nájmu je třeba zahrnout nájemné za obytné i vedlejší místnosti a 
zařízení bytu a výdaje spojené s předmětem nájemní smlouvy jako jsou příspěvky do fondu 
oprav, odpisy, rezervy, pojištění a daň z nemovitosti + zálohy na plnění poskytovaných s 
nájmem bytu (spotřeba elektrické energie a plynu + služby – výtah, osvětlení společných 
prostor, odvoz odpadu, úklid, televizní signál na jeden byt, vodné/stočné). Vedle rozumně 
stanovené ceny nájemného stojí důležitý bod a to výběr kvalitního a bezproblémového 
nájemníka.  
7.3. Jiho-západní kvadrant FDW modelu 
3. kvadrant určuje rozsah stavební aktivity v daném roce (rozsah nové výstavby 
bytových či nebytových prostor). Ochota pouštět se do nové výstavby je dána nejen 
nabízenou cenou za m2, ale také náklady, které je nutno vynaložit na novou výstavbu nebo na 
opravy a rekonstrukce existujících nemovitostí. Tyto tzv. stavební reprodukční náklady jsou 
ovlivněny mimo jiné dostupností pozemků, cenami za materiál a stavební práce, náročností, 
cenou a délkou schvalovacího proces. V období vrcholu realitního trhu developeři pozemky 
nakupovali za vyšší ceny. Stejná situace probíhala mezi developery a stavební firmou, která si 
kalkulovala materiály a stavební práce v nadsazených částkách. Stavební firmy obdrželi větší 
množství zakázek, než byli schopny kapacitně a časově pojmout, proto si vybírali finančně a 
dlouhodobě lukrativní nabídky. Ceny za své služby a materiály si diktovali a to se promítlo 
do konečné ceny stavebního díla. V následujícím období krize developeři drželi velmi 
nákladné projekty a tím se staly téměř neprodejnými. 
 
Graf č. 9: Jiho-západní kvadrant 
Přes poptávku po nájemném z prvního kvadrantu, výnosovou křivku druhého 
kvadrantu bylo dosaženo určité ceny za m2. Tato cena se přes funkci stavebně reprodukčních 
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nákladů f (C) promítne do roční výstavby v m2. Neopomenutelným komentářem ke grafu č. 9 
je kromě vztahu ceny nemovitosti a roční výstavby také výchozí stav křivky f (C). Tato křivka 
neprochází počátečním bodem [0,0], protože při nulové nebo minimální nabízené ceně 
nemovitostí developeři neprojeví ochotu zahájit novou výstavbu. S každým projektem jsou 
spojeny prvopočáteční fixní náklady, které je třeba zafinancovat a nedostatečná nabídková 
cena nemovitostí nutné náklady nemusí pokrýt. To vysvětluje důvod při zvažování nové 
výstavby začátek od nenulové ceny nemovitostí.  
 
Graf č. 10: Změna ceny za m2 
S poklesem obchodované ceny za m2 klesá také ochota rozšířit nemovitostní fond o 
novou výstavbu při stávajících reprodukčních nákladech a naopak, pří rostoucích cenách 
nemovitostí za m2 snaha postavit další rezidence a získat vyšší cenu stoupá. 
 
Graf č. 11: Neelastičnost nabídky 
Pokud výstavbu doprovází nedostatečné množství pozemků, výrazně komplikovaný 
schvalovací proces, nemožnost napojení infrastruktury nebo jiné zásadní překážky nabídka se 
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stává neelastickou. To znamená, že se nabídka přibližuje situaci, kdy při jakékoliv ceně 
nemovitosti, za kterou by developer mohl své dílo prodat, objem roční výstavby zůstává na 
stálé hladině. Jedná se o případ extrémní situace, která v reálných podmínkách nenastane. 
Skutečnost se jí může pouze přibližovat. Problematičnost nebo vyšší náročnost související 
s novou výstavbou způsobuje efekt, ve kterém změna ceny nemovitosti vyvolá změnu roční 
výstavby, ovšem v menším rozsahu než je samotný pohyb ceny. Projev neelastické nabídky je 
zaznamenán v grafu č. 11.  
7.4. Jiho-východní kvadrant FDW modelu   
4. kvadrant je kvadrantem výsledným, který kvantifikuje velikost nabídky. 
Dlouhodobý disponibilní fond nemovitostí (S) se ročně snižuje o odpis měřený koeficientem 
úbytku (δS). Úbytek může být způsoben: 
· vyřazením některých nemovitostí z pronájmu,  
· zastaráním některých nemovitostí, 
· živelnými pohromami atd. 
 
Graf č. 12: Jiho-východní kvadrant 
Graf č. 12 zrcadlí celý cyklus, ve kterém došlo k určitému nemovitostnímu přírůstku a 
také k jeho úbytku. Po celém cyklu dospějeme k nové hodnotě nabídky bytového fondu. 
V 1. kvadrantu se vycházelo z původního stavu  nabízeného množství bytového fondu, ve 
3. kvadrantu proběhla nová výstavba a tím rozšíření bytového fondu zároveň s průběžným 
úbytkem fondu. ΔS je hledaná hodnota tohoto rozdílu, může tedy nabývat hodnot kladných i 
záporných.  
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ݏݐܽݒ௡௢௩ý = ݏݐܽݒ௩ý௖௛௢௭í − ∆ܵ 
Po kalkulaci nového stavu disponibilního fondu nemovitostí dojde k novému 
zacyklení. Je-li na kombinovaném trhu s nemovitostmi a majetkovém trh rovnováha, nový 
stav nabídky je roven výchozímu stavu, fungují zde vyrovnané ceny, protože přírůstek nového 
bytového fondu odpovídá jeho úbytku. Výchozí bod prvního kvadrantu se nezmění a při 
nezměněné poptávce po nájemném bydlení a kapitalizační sazby by se měly ceny držet. 
 
Graf č. 13: Rovnováha na kombinovaném trhu 
Pokud objem nové výstavby v daném časovém období roste, přesáhne výši odpisů 
bytového fondu, zvedne se nabídka a následně klesnou ceny nájemného v případě, že 
poptávka je nezměněná.  
 
Graf č. 14: Nová rovnováha 
Graf č. 14 popisuje jednu z možných variant, která nastane při ∆ܵ ≠ 0. Další možná 
alternativa nastane, vzroste-li poptávka výrazněji, než nabídka. I přes větší objem 
disponibilního fondu ceny nájmu půjdou směrem nahoru. Čím více se změna poptávky 
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vyrovnává změně nabídky, tím se změna ceny nájmu pohybuje v menších intervalech. Další 
varianta změny poptávky, a to změna její elasticity, vymodeluje celý cyklus v nové 
perspektivě.  
Určením výchozího stavu v druhém časovém horizontu je nastolena nová rovnováha a 
to pomocí snížení nebo zvýšení cen na trzích obou segmentů.  
 
Graf č. 15: Nová rovnováha 
Graf č. 15 je finální podoba konstrukce FDW modelu, která rozhodne o vyváženosti 
popřípadě nevyváženosti trhu s rezidencemi. Jedná se o nástroj ke zlepšení orientaci na 
rezidenčním trhu nejen pro okruh specializovaných odborníků, ale také pro běžného účastníka 
realitního trhu, v rámci určitého časového období.  
FDW model je vhodný použít pro predikci budoucího vývoje cen rezidenčních 
nemovitostí a stanovení rovnovážné ceny, ovšem aplikace celého modelu do konkrétních 
podmínek včetně matematických propočtů je velmi rozsáhlá tématika, překračující nároky 
práce diplomové. Každý kvadrant modelu vyžaduje vlastní rozsáhlou databázi a 
z objemového hlediska je jednotlivý kvadrant tematikou vhodnou pro řešení v rámci jedné 
bakalářské, popřípadě diplomové práci. 
Komplikovanost jednotlivých výpočtů a nedostatek potřebných dat je důvodem pouze 
teoretického zpracovaní  FDW modelu a daném díle. To může sloužit jako metodický návod 
při modelování jednotlivých kvadrantů pro konkrétní hodnoty a podmínky. 
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Navíc v současné době a ještě další následující dva roky bude díky probíhající 
deregulaci nájemného vypovídací schopnost FDW modelu zpochybnitelná. Trh je 
zdeformovaný a použití modelu je zatím tedy přibližné a zkreslené. 
8. Rozhodování mezi vlastnickým a nájemním bydlením 
Dokud rezidenční trh nebude celoplošně očištěn od regulovaného nájemného a od 
privatizace (prodeje nemovitostí za cenu utvářenou bez ohledu na tržní podmínky), je stále 
vyobrazován zkresleně, a proto se nacházíme v pozici, kdy i matematicky podložené výsledné 
závěry nemusí být zcela totožné se skutečným stavem. Je tu možnost využít poradenských 
služeb odborníků v otázce bydlení, kteří trh průběžně mapují a na základě předchozího vývoje 
a zkušeností jsou schopni odhalit mnohem lépe, zda je daná investice pro konkrétního 
zájemce vhodná či nikoliv. Pokud se ovšem k výhodnosti vlastnického bydlení vyjadřuje ten, 
kdo má na tom jakýkoli obchodní či finanční záměr, je třeba s důvěryhodností zacházet 
opatrně. Existují jednoduše sestavitelné pomůcky, dle kterých je možno usměrnit správnost 
rozhodnutí v otázce vlastnit nemovitost či využívat nájemní bydlení. Současný trend 
bezesporu vypovídá o silné náklonnosti českého národa vlastnit své bydlení, což je viditelně 
také podporováno českou bytovou politikou, bohužel v některých charakteristických 
lokalitách jako například v ekonomicky prosperujících městech (Praha, Brno) je nájemní 
bydlení volbou finančně výhodnější.  
Při rozhodování zájemce obecně vnímá dva faktory a to cenu a jistotu bydlení. 
Kritérium ceny odpovídá porovnání měsíčních uživatelských nákladů na vlastní bydlení 
reprezentující různě upravené úročení hypotečního úvěru s čistým nájemným v dané lokalitě. 
Kritérium jistoty bydlení nahrává vlastnickému bydlení, i když nemusí být vždy nejvhodnější 
variantou. Dlouhodobé nájemní smlouvy byly spíše uzavírány dříve, v současné době se 
nájemníci stále častěji střetávají s nájemní smlouvou krátkodobou, na jeden rok, což nikomu 
nedává jistotu jak ve výší nájmu tak v možnosti založit rodinu a usadit se v pronajímaném 
bytě. 
Martin Lux ze Sociologického ústavu Akademie věd ČR tvrdí, že krize ukázala, že 
ceny bytů propadly nejvíce v zemích, které se orientovaly téměř výhradně na vlastnické 
bydlení. Naopak v zemích, kde podstatná část domácností bydlí v nájemním bydlení a 
zejména tam, kde podstatná část domácností bydlí v soukromém nájemním bydlení, byl dopad 
krize na trh bydlení mnohem slabší. Proto, aby se nájemní bydlení mohlo stát stabilní součástí 
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bytového systému, je třeba více ochraňovat nájemníky, co se týká délky nájemní smlouvy a 
výše nájemného. 
8.1. Modelový příklad výpočtu měsíčních nákladů na vlastní bydlení 
V příloze č. 1 je sestaven konkrétní příklad výpočtu ročních nákladů na vlastní 
nemovitost. Pořizovaný byt se nachází v okrese Brno-venkov, město Šlapanice (zařazeno do 
kategorie města nad 5 000 obyvatel) a je oceněn na 2 200 000 Kč. Převážně je financován 
hypotečním úvěrem poskytnutým Českou spořitelnou s úrokem 3,59 % p.a., fixací na 5 let a 
předpokládanou dobou splatnosti 30 let. Investor využívá zčásti vlastních zdrojů a to 
v hodnotě 500 000 Kč. Uvažujeme obětované úroky z vlastních úspor použitých ke koupi 
bytu (počítáme s alternativou spořicího účtu s 4 % p.a. u WPB Capital), pro které ovšem na 
rozdíl od úroků z hypotečního úvěru  nevzniká nárok na odečet z daní. 
Základní údaje: Prodej do osobního vlastnictví 
druh nemovitosti byt 2+1 
typ stavby novostavba 
velikost bytu 65 m2 
cena bytu 2 200 000 Kč 
umístění 3. patro  
vlastní zdroj financování 500 000 Kč 
cizí zdroj financování 1 700 000 Kč 
Tabulka č. 4: Údaje k příkladu 
V PRVNÍM LISTU excelové přílohy jsou zjednodušeně zjištěny měsíční náklady 
vlastního bydlení konkrétního modelového bytu. Jedná se o minimální částku (5 586 Kč), 
kterou vlastník musí pravidelně vynaložit k tomu, aby mohl nemovitost stále vlastnit, užívat a 
nakládat s ní. Při daném výpočtu je velmi důležité, ale obtížné, odhadnout budoucí cenové 
zhodnocení nemovitosti, které může mít při rozhodování, zda nájem či koupě velký vliv. 
Z dlouhodobého hlediska i přes krátkodobější výkyvy, jako například nedávná hospodářská 
krize, hodnota nemovitosti roste. V příkladu je tedy uvažováno s 2 % zhodnocení bytu 
vzhledem ke stagnaci rezidenčního trhu.  
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· Roční uživatelské náklady vlastnického bydlení pořízeného hypotečním úvěrem 
spočítáme pomocí vzorce, který uvádí pan Lux: 
ܦ ∗ [(1 − ݐ) ∗ ݅ + ݋ − ܿ] 
kde:  D je výše hypotečního úvěru 
 t je sazba daně z příjmu FO 
 i je úrok z hypotečního úvěru  
 o je opotřebení (výdaje na opravy a modernizaci bytu) 
 c je očekávané budoucí cenové zhodnocení bytu 
· Roční uživatelské náklady vlastnického bydlení pořízeného vlastními zdroji 
vypočteme pomocí vzorce: 
ܲ ∗ (݅௔ + ݋ − ܿ) 
kde:  P je výše vlastního kapitálu 
 ia jsou obětované úroky z vlastních úspor použité pro koupi bytu 
Konkrétní postup výpočtu ročních uživatelských nákladů vlastního bydlení je 
proveden v příloze č. 1, list 1 a celková suma přepočtena na měsíc vychází 5 586 Kč. 
Dle aktuálně zveřejněné cenové mapy nájmů v městě Šlapanice se obvyklé nájemné 
cihlového bytu střední velikosti (40-70 m2) pohybuje v rozmezí 99,7 – 114,7 Kč/m2/měsíc, tj. 
6480 – 7456 Kč/byt/měsíc. Měsíční náklady v případě vlastnictví vybraného srovnatelného 
bytu jsou nižší, než doporučená cena obvyklého nájemného v místě a čase, proto navrhuji 
přiklonit se k variantě investovat kapitál do vlastního bydlení. 
8.2. Sestavení splátkového kalendáře 
Pořízení vlastního bydlení dlouhodobě zatíží rozpočet domácností, ale vhodná 
kombinace vlastních a cizích zdrojů s sebou nese částečné úspory. Je tedy přínosné nechat si 
sestavit několik možných kombinací různých výší a počtů splátek, popřípadě větší či menší 
míry osobní finanční zainteresovanosti.  
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Po výběru základních kritérií hypotečního úvěru a vzájemné dohodě mezi klientem a 
bankovní institucí je třeba sestavit splátkový kalendář odpovídající stanoveným vstupním 
hodnotám. Vhodný výběr bankovní instituce a správné rozložení splátkového kalendáře 
předchází samotnému rozhodnutí mezi vlastním a nájemním bydlením a ve své podstatě 
konečné stanovisko také ovlivňuje. V následujících listech přílohy č. 1 jsou vymodelovány tři 
mírně odlišné varianty a následné srovnaní různých možností.  
Pro vyhotovení splátkového kalendáře hypotečních úvěrů je nejběžnější přístup 
výpočtu konstantní anuity podle vzorce:  
ܽ = ܦ ∗ ݅
1 −
1(1 + ݅)௡ 
kde:  D je výše úvěru, 
i je roční úroková sazba ve tvaru indexu, 
n je doba splácení. 
Zpočátku splátka úvěru z větší části připadne na placení úroků než na úmor dluhu, ale 
s rostoucí dobou splácení, tak jak se postupně snižuje zůstatek dluhu, který je základem pro 
výpočet výši úroku, se tento poměr mění a ke konci doby splácení pak větší podíl platby 
náleží na úmor dluhu. 
Dále byl použit vzorec pro výpočet poslední splátky, která vlivem zaokrouhlování 
nebývá totožná s předešlými pravidelnými anuitami.  
ܾ = (ܦ − ܽ ∗ 1 − ݒ௡బ
݅
) ∗ (1 + ݅)௡బାଵ 
kde:  D je výše úvěru, 
 a je výše anuity, 
 v je diskontní faktor  ଵ
ଵା௜
, 
 n0 je počet poslední splátky s pravidelnou výší anuity, 
 n0 + 1 je číslo poslední splátky. 
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V LISTU 2,3,4 přílohy č. 1 jsou podrobně vypočteny splátkové kalendáře v měsíčních 
anuitách všech tří variant, tedy varianty: 
· výchozí (počet splátek 360, úroková sazba 3,59 % p.a.), 
· se sníženým počtem splátek (počet splátek 300, úroková sazba 3,59 % p. a.), 
· se zvýšeným úrokem (počet splátek 360, úroková sazba 4, 09 % p.a.). 
Je třeba zde uvést základní princip splátkového kalendáře z pohledu věřitele, který 
funguje tak, že čím větší frekvence úhrad splátek, tím větší má banka potenciál vydělávat 
výnosy z výnosů a klient zaplatí vyšší náklady. 
Poslední PÁTÝ LIST zahrnuje závěrečné porovnání variant, které je vyhodnocením 
alternativ pomocí ukazatelů absolutních i relativních. Určujícím pilířem pro dlužníka není 
pouze výše měsíční anuity, ale také konečná suma vynaložených plateb na úhradu úroků 
z hypotečního úvěru (popřípadě přepočet na průměrnou měsíční částku úroků).  
VARIANTA 1 versus VARIANTA 2 
Snížíme-li splatnost hypotečního úvěru z 30 let na 25 let, měsíčně zaplatíme o 11 % 
více, než v prvním případě. Naopak v konečném důsledku ušetříme až 19 % na celkových 
úrocích z vypůjčené částky. Proto je také třeba zohlednit, zda je zvýšená anuita pro 
domácnost akceptovatelná a zda je schopna nést měsíční finanční zatížení v hodnotě 8 593 
Kč, aniž by se tím nedostala pod minimální životní úroveň.  
VARIANTA 1 versus VARIANTA 3 
Navýší-li banka úrok o 0,5 % ročně, než bylo původně očekáváno, měsíční splátka se 
klientovi navýší o 484 Kč.  
9. Cenový index 
Analýzu cen rezidenčních nemovitostí lze praktikovat z dvojího pohledu. Prvním je 
statický pohled, kdy v daném časovém okamžiku klademe otázku, jaké jsou hlavní variability 
cen mezi jednotlivými typy bydlení, regiony či lokalitami. Jedná se o snahu odhalit majoritní 
faktor, který způsobuje rozdílnost cen v daném okamžiku, proč jsou byty dražší a jiné levnější 
atd. Ve druhém případě je prováděna analýza cen v časové řadě, v jejich průběžném vývoji. 
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Nehledá se nejvýznamnější faktor změny cen v daném okamžiku, ale hlavní tahoun vývoje 
cen v časové řadě, tedy hlavní faktory obecného cenového růstu a poklesu. [2] 
Rok 1998 se stal zejména pro průkopníky a tvůrce cenových indexů velmi 
významným. Od 1. 1. 1998 nabyl účinnosti zákon č.151/1997 Sb. o oceňování majetku a tím 
vznikla povinnost finančních úřadů poskytovat součinnost Ministerstvu financí a Českému 
statistickému úřadu (dále jen ČSÚ) v požadavcích týkajících se cen nemovitostí. Finanční 
úřady disponují s agendou cen zjištěných při oceňování nemovitostí a cen sjednaných za 
stejné nemovitosti v případě prodeje. Údaje jsou obsažené v odevzdaných daňových přiznání 
k dani z převodu nemovitosti. Záměrem vzniklého systému bylo rozšířit informovanost o 
rozložení cenové hladiny dle druhu nemovitosti, jejího umístění, velikosti a dalších důležitých 
atributů a také o vývoji tohoto rozložení v čase. Na základě vzniklé spolupráce finančních 
úřadů a ČSÚ je datová základna tvořena reálnými, skutečně placenými cenami a je zajištěn 
celoplošný a pravidelný datový tok o cenových transakcích na rezidenčním trhu. Vypovídací 
schopnost sestavených cenových indexů, které vychází z integrovaných dat poskytnutých 
finančními úřady, se přibližují skutečnému stavu a mohou se o ně opírat jak větší investoři, 
tak i investor, který hledá vhodné vlastní bydlení. ČSÚ není jediná instituce, která se zabývá 
problematikou cenových indexů. Soukromá společnost Institut regionálních informací 
zpracovává cenové indexy na základě hédonického modelování, ovšem vychází z údajů 
získaných z realitních tisků. Česká spořitelna má na svých internetových stránkách zveřejněn 
odkaz na cenový index, který je vytvořen ve spolupráci se dvěmi představiteli Sociologického 
ústavu AV ČR v oblasti bydlení a opírá se o ceny zjištěnými nezávislými znalci. Porovnáme-
li spolehlivost, rozsáhlost a vypovídací schopnost vstupních dat, ČSÚ je držitelem 
nejkvalitnějších databází a tvůrcem spolehlivých výsledných cenových indexů.  
Cenové indexy se používají k zachycení změn cen nemovitostí v čase, mezi zvoleným 
časovým intervalem (rok, kvartál, měsíc) a to celoplošně na celém území České republiky 
nebo v menších celcích. Slouží nejen jako nástroj k predikci cenového vývoje na rezidenčním 
trhu skupině odborníků, ale zejména jako vodítko menších investorů, kteří hledají vlastní 
bydlení a vystavují se tak velkému riziku. Nejen, že v mnoha případech nemají investoři 
povědomí o situaci v oblasti bydlení, ale investice do bydlení pro jednotlivce či domácnost 
vždy znamená jednorázový neopakovatelný výdej financí, kdy investiční riziko není 
diverzifikováno. V daném případě neúspěšnost investice nemůže být kompenzována investicí 
jiného druhu a taková ztráta nese doživotní následky. Proto je vhodné zkontrolovat 
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nejaktuálnější hladinu cenového indexu v dané lokalitě a pro daný druh nemovitosti a tím lze 
jednoduše odhadnout, zda nakupujeme v cenové bublině nebo v akceptovatelné úrovni.   
9.1. Hédonický cenový index 
Hédonický cenový index, který bude v metodické části této diplomové práce sestaven 
pro určitý dostupný vzorek rezidencí, se řadí mezi dynamické analýzy cen. Vysvětluje 
variabilitu cen z variability jednotlivých atributů bydlení, ovšem v případě nelineárního vlivu 
některých atributů na cenu bytu se stává sestavení modelu složitější záležitostí s použitím 
složitějších regresních modelů. [2] 
Hédonický cenový index je metodika pro měření změny cen nemovitostí v určitém 
časovém okamžiku, protože zahrnuje variabilitu ve struktuře nemovitostí, které v daném 
období vstoupí na trh. Je to metodika, která se opírá o hédonickou regresní analýzu, tedy o 
současně rozšířený přístup ke změně ceny v daném okamžiku. Hédonické regresní modely 
pracují s předpokladem, že cena nemovitosti, jako komplexního statku, je suma skrytých cen 
jednotlivých cenotvorných atributů. Silnou stránkou hédonického cenového indexu je jeho 
schopnost určit čistou cenovou změnu oproštěnou od změn v kvalitě jednotlivých nemovitostí 
a zejména od změn ve struktuře nemovitostí nově vstupujících na trh v období, pro které je 
daný index konstruován. Hédonický cenový index lze relativně jednoduše sestavit a 
interpretovat, ale jeho vypovídací schopnost je o to náročnější na kvalitu a rozsah vstupní 
databáze a vhodně zvolených proměnných. Databáze musí být spolehlivá, úplná a široká 
nejen ve spojitosti se závislou proměnnou (cenami nemovitostí), ale také s nezávislými 
proměnnými (cenotvornými faktory).   
9.2. Zpracování vstupních dat 
Realitní kancelář REAL SPEKTRUM mi poskytla komplexní statistiky o 
realizovaných obchodních transakcích týkajících se prodeje bytových jednotek v městě Brno a 
právě tato data budou použita pro sestavení hédonického cenového indexu. Databáze REAL 
SPEKTRA je více parametrická, zahrnuje nejen základní údaje jako skutečně realizovaná 
kupní cena bytu a jeho výměra, ale také informace o části Brna, kde se nachází, typ zdiva, 
druh vlastnictví a jednotková cena bytu. Ze statistiky bytů jsem pro přehlednost a pro účely 
této práce vytvořila databázi rozčleněnou dle roků, v časovém intervalu od roku 2007 až 
2010. V rámci každého roku se stěžejním členěním stala výměra bytu a tak vznikly dvě 
skupiny, byty do 65 m2 a byty nad 65 m2. Jednotlivý byt byl popsán pěti základními 
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parametry: realizovaná cena, výměra, typ zdiva, místo, ve kterém se byt nachází a druh 
vlastnictví. Poslední sloupec obsahuje už pouze údaj získaný podílem ceny a výměry. 
Dostaneme jednotkovou cenu za m2 potřebnou pro následující analýzu a výpočty.  
Cenou se rozumí skutečná částka, za kterou byl obchod realizován. V následující 
analýza bude jednotková cena za m2 vstupovat jako závislá proměnná. 
Výměra představuje sumu podlahové plochy všech místností včetně místností, které 
tvoří příslušenství bytu, jako jsou sklepy či sklepní boxy, lodžie, balkony. 
Typ zdiva může být cihla nebo panel, tedy materiál, z kterého je daný byt postaven. 
Druh vlastnictví. Obecně rozlišujeme osobní, družstevní a nájemní vlastnictví. 
Soubory dat o nájemních bytech REAL SPEKTRUM sleduje v samostatných statistikách, a 
proto ve vlastní databázi je uváděno pouze vlastnictví osobní (dále jen OV) a družstevní (dále 
jen DB) a slouží zcela jako údaj informativní, nevstupuje do výpočtových kroků jako 
proměnná.  
Poloha bytu udává část města Brna, ve které je byt umístěn. Rozpoznáváme okrajové 
části města jako je Bystrc, Bohunice, Nový Lískovec, Starý Lískovec, Líšeň, Vinohrady, 
Židenice, Zábrdovice či Slatina a střed města jako je Královo Pole, Žabovřesky, Komárov, 
Lesná, Černá Pole, Řečkovice, Kohoutovice včetně samotného centra (Staré město, 
Veveří…).  
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Obrázek č. 1: Znázornění okrajových částí a částí ve středu města 
Vstupní databáze vytvořena pro sestavení hédonického cenového indexu prodaných 
bytových jednotek v městě Brno je uvedena v příloze č. 2. 
9.3. Sestavení hédonického cenového indexu 
Při sestavování hédonického cenového indexu se budu opírat o metodiku ČSÚ, která 
je veřejně přístupná na stránkách www.czso.cz. Prvním krokem je specifikace základních 
skupin, pro které sestavím hédonický cenový index zvlášť. Tvorba databází bude provedena 
na dvou úrovních. Pro první úroveň budou vybrány byty na základě dvou faktorů a hedonický 
cenový index bude uvažovat více proměnných, oproti tomu druhá úroveň členění databází 
bude specifičtější, počet vstupních nezávislých menší. Posléze trendy indexů obou hledisek 
členění porovnám.  
Vzhledem k socio-demografické situaci v Brně, kde se soustřeďuje početná část 
studentů a mladí ambiciózní lidé, hledající právě v druhém největším městě ČR zaměstnání, 
skupina zastupující byty do 65 m2 reprezentuje více jednotek než skupina bytů nad 65 m2, 
proto dále pracuji pouze s malometrážními byty. Pro účely výpočtu cenových indexů tedy 
pracuji s databázemi, které zahrnují všechny byty ze vstupní databáze prodané v letech 2007 – 
2010 s výměrou do 65m2. Sekundárním členěním je členění dle atributu lokace, který sleduje 
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bytové jednotky ve středu města a na okraji města zvlášť. Dalším dílčím dělením pouze 
v rámci druhého výpočtu bude typ zdiva, který rozlišuje byty panelové a cihlové. Díky 
kombinaci všech třech dělících faktorů bude index počítán pro čtyři různé soubory bytů a to 
malometrážní byty okraj_cihla, okraj_panel, střed_cihla, střed_panel. Větší podrobnost dělení 
bytů je významná pro dosažení větší homogenity v celé skupině.  
Malometrážních bytů je v souhrnu 434. Kvantita reprezentativního vzorku je 
dostačující pro metodické účely této práce, ovšem soubor obsahuje malé množství 
proměnných a proto výsledné indexy nebudou zcela přesné, budou mít pouze orientační 
charakter. Navíc rozložení počtu jednotlivých obchodních transakcí jak v rámci roku, tak 
v rámci lokace je nerovnoměrný, což lze vyčíst v následující tabulce: 
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rok/parametr okraj města střed města celkem/ rok 
2007 218 47 265 
2008 66 26 92 
2009 15 18 33 
2010 22 22 44 
celkem/skupina 321 113 434 
Tabulka č. 5: Prodeje bytů v závislosti na lokalitě 
V  tabulce č. 7 jsou uvedeny průměrné velikosti bytů v definované skupině a celková 
průměrná výměra všech dotčených bytových jednotek. 
  průměrná velikost bytu v m2 
byty do 65 m2 všech 46,58 
    střed 46,67 
    okraj 46,32 
    panel 44,81 
    cihla 47,1 
Tabulka č. 6: Hodnoty průměrných výměr 
Hédonická cenová funkce, ze které vychází samotný výpočet cenových indexů, je ve 
svém jádru vícerozměrný regresní model. Ze vstupní databáze byla definována závislá 
proměnná. Pro analýzu indexů je lepší sledovat relativní změny, proto jako závislá proměnná 
je zvolen přirozený logaritmus jednotkové realizační ceny. Vysvětlujícími binárními 
proměnnými budou typ zdiva, a druh vlastnictví a nabývají hodnot 0 a 1. 
PROMĚNNÁ 1 0 
DRUH VLASTNICTVÍ osobní družstevní 
TYP ZDIVA panel Cihla 
Tabulka č. 7: Binární proměnné 
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Další zainteresované umělé proměnné jsou roky 2008, 2009, 2010, které budou 
nabývat jedniček pro byty prodané v daném roce, jinak nuly a odchylka od celkové průměrné 
výměry bytových jednotek. 
Regresní model je ve tvaru: ln_ ݆݁݀݊௖௘௡௬ =  ܿ଴ +  ܿଵ  ∙  ݐݕ݌௭ௗ௜௩௔ + ܿଶ ∙ ݀ݎݑℎ௩௟௔௦௧ +  ܿଷ ∙ ݎ݋݇଴଼ + ܿସ ∙ ݎ݋݇଴ଽ + ܿହ ∙ ݎ݋݇ଵ଴+ ܿ଺ ∙ ݂݂݀݅_݆݉    
kde: 
ln_jednceny je přirozený logaritmus jednotkové prodejní ceny 
rok08 je jednička pro rok 2008 jinak 0 
rok09 je jednička pro rok 2009 jinak 0 
rok10 je jednička pro rok 2010 jinak 0 
diff_mj je rozdíl velikosti daného byt a průměrné velikosti bytu v dané podskupině 
typzdiva je jednička pro byty panelové 
druhvlast je jednička pro byty v osobním vlastnictví 
c0, c1, c2, c3, c4, c5, c6 jsou odhadované koeficienty regresního modelu 
Pro výpočet koeficientů jednotlivých nezávislých proměnných využiji ekonometrický 
program GRETL, který slouží pro statistické výpočty, a metodou nejmenších čtverců docílím 
postupně konkrétních hodnot jednotlivých hledaných koeficientů pro byty do 65 m2 
v  okrajové  části  a  pro  byty  do  65  m2 ve středu města. Získané koeficienty pro výpočet 
průměrné jednotkové ceny standardního, předem definovaného bytu v jednotlivých letech 
dosadím do obecné rovnice a v posledním kroku podílem jednotkových cen daného roku 
k jednotkové ceně stanoveného výchozího roku získám postupně indexy pro dané dvě skupiny 
bytů. 
9.4. Jednotková cena bytů do 65 m2 (včetně) v okrajové části 
Metodou nejmenších čtverců spočítám jednotlivé koeficienty všech bytů 
specifikovaných parametry, které odpovídají databázi první, tedy pro všechny byty do 65 m2, 
které se vyskytují v okrajových částech města Brna. Celkem nyní pracuji s 321 byty. 
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Model 1: OLS, za použití pozorování 1-113 
Závisle proměnná: ln_jednceny 
  Koeficient Směr. chyba t-podíl p-hodnota  
Const 10,461 0,0362857 288,2943 <0,00001 *** 
typ_zdiva -0,146548 0,031636 -4,6323 0,00001 *** 
druh_vlast 0,156864 0,0350033 4,4814 0,00002 *** 
rok_08 0,161825 0,0389284 4,1570 0,00007 *** 
rok_09 0,0121091 0,045168 0,2681 0,78915  
rok_10 0,0145774 0,0415714 0,3507 0,72654  
diff_mj -0,0072258 0,0011781 -6,1334 <0,00001 *** 
 
Střední hodnota závisle 
proměnné 
 10,56969  Sm. odchylka závisle 
proměnné 
 0,208128 
Součet čtverců reziduí  2,666461  Sm. chyba regrese  0,158604 
Koeficient determinace   0,450386  Adjustovaný koeficient 
determinace 
 0,419275 
F (6, 106)  14,47708  P-hodnota (F)  5,27e-12 
Logaritmus věrohodnosti  51,34485  Akaikovo kritérium -88,68971 
Schwarzovo kritérium -69,59799  Hannan-Quinnovo 
kritétium 
-80,94249 
Dosazením výsledných konstant jednotlivých proměnných do obecné rovnice regresního 
modelu dospěji ke tvaru rovnice: ln_ ݆݁݀݊௖௘௡௬ = 10,4610 −  0,146548 ∙  ݐݕ݌௭ௗ௜௩௔ + 0,156864 ∙ ݀ݎݑℎ௩௟௔௦௧ +  0,161825
∙ ݎ݋݇଴଼ + 0,0121091 ∙ ݎ݋݇଴ଽ + 0,0145774 ∙  ݎ݋݇ଵ଴ − 0,00722580
∙ ݂݂݀݅_݆݉    
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F-test prokázal statistickou významnost modelu, jeho hodnota je menší než 0,05. 
Koeficient determinace R2 vypovídá o tom, jakou část variability závislé proměnné regresní 
model vysvětluje: R2 = 0,450386. Využitím regresního modelu bylo nezávislými proměnnými 
vysvětleno 45,0386 % variability jednotkových cen bytů.  
Z vypočtených koeficientů vyčteme, že ve všech jednotlivých letech ceny bytů v Brně 
vzrostly oproti roku 2007. Nejvíc znatelný nárůst cen byl v roce 2008 a to již o 16,18 %. 
Koeficient typ zdiva poukazuje na vliv materiálu, z kterého je byt postaven, vůči jeho ceně. 
Bude-li nemovitost panelová, cenu bytu to snižuje o 14,65 %. Je-li byt v osobním vlastnictví, 
cena se zvedá o 7,64 %.  
Dosazením konkrétních čísel proměnných do stanovené rovnice dostaneme jednotkové 
ceny bytů pro jednotlivé roky. Konkrétní výpočty aplikuji na parametry standardního bytu, 
tedy cihlového bytu v osobním vlastnictví s vypočtenou průměrnou výměrou (46,58 m2). Za 
proměnnou diff_mj a typ zdiva dosadím 0, druh vlastnictví je roven 1, dle tabulky číslo 7.  
Výpočet jednotkové ceny pro rok 2008 vypadá následovně: ln_ ݆݁݀݊௖௘௡௬ = 10,4610 + 0,156864 +  0,161825    
ܿ݁݊ܽଶ଴଴଼ = ݁ݔ݌ଵ଴,଻଻ଽ଺଼ଽ = 48 035 Kč/m2  
Jednotkové ceny bytu o průměrné velikosti 46,58 m2 umístěné v okrajové části Brna 
v osobním vlastnictví. 
typ zdiva 2007 2008 2009 2010 
cihla 40 858 48 035 41 356 41 458 
panel 35 289 41 487 35 719 35 806 
Tabulka č. 6: Jednotkové ceny definovaného bytu 
Ze spočítaných jednotkových cen vytvořím bazické cenové indexy jako podíl jednotkové ceny 
k základnímu období vynásobeno sto, kde za základní období uvažujeme pro všechny indexy 
rok 2007. 
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typ zdiva 2007 2008 2009 2010 
cihla 100,00 117,5657 101,2188 101,4685 
panel 100,00 117,5657 101,2188 101,4685 
Tabulka č. 7: Indexy cen  
Viditelně největší skok v realizovaných prodejních cenách vykazuje rok 2008, kde 
ceny bytů vzrostly o více jak 17% v porovnání s rokem předchozím.  
9.5. Jednotková cena bytů do 65 m2 (včetně) ve střední části 
Pro skupinu malometrážních bytů prodaných ve středu města je postup výpočtu indexů 
identický.  
Model 2: OLS, za použití pozorování 1-321 
Závisle proměnná: l_v5 
 Koeficient Směr. chyba t-podíl p-hodnota  
const 10,3326 0,0255098 405,0433 <0,00001 *** 
typ_zdiva -0,0496522 0,0210963 -2,3536 0,01921 ** 
druh_vlast 0,0393462 0,0248164 1,5855 0,11386  
rok_08 0,164156 0,0149066 11,0123 <0,00001 *** 
rok_09 0,127895 0,0322139 3,9702 0,00009 *** 
rok_10 0,177453 0,0250875 7,0734 <0,00001 *** 
diff_mj -0,0036425 0,000529487 -6,8793 <0,00001 *** 
 
Střední hodnota závisle 
proměnné 
  
10,41123 
  
Sm. odchylka závisle 
proměnné 
 
 0,137415 
Součet čtverců reziduí  3,516221  Sm. chyba regrese  0,105821 
Koeficient determinace  0,418085  Adjustovaný koeficient 
determinace 
 0,406965 
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F(6, 314)  37,59954  P-hodnota(F)  2,71e-34 
Logaritmus věrohodnosti  269,0264  Akaikovo kritérium -524,0529 
Schwarzovo kritérium -497,6528  Hannan-Quinnovo 
kritétium 
-513,5119 
 
Regresní model pro malometrážní byty ve středu města. ln_ ݆݁݀݊௖௘௡௬ = 10,3326 − 0,0496522 ∙  ݐݕ݌௭ௗ௜௩௔ + 0,0393462 ∙ ݀ݎݑℎ௩௟௔௦௧ +  0,164156
∙ ݎ݋݇଴଼ + 0,127895 ∙ ݎ݋݇଴ଽ + 0,177453 ∙  ݎ݋݇ଵ଴ − 0,0036425 ∙ ݂݂݀݅_݆݉    
 
Jednotkové ceny bytu o průměrné velikosti 46,58 m2 v osobním vlastnictví. 
typ zdiva 2007 2008 2009 2010 
cihla 31 951 37 650 36 310 38 155 
panel 30 403 35 827 34 551 36 306 
Tabulka č. 8: Jednotkové ceny definovaného bytu 
Z tabulky je proveden výpočet cenových indexů jednotkových cen definovaného bytu daného 
roku k základnímu období 2007 totožným způsobem, jako v předchozím případě. 
 
typ zdiva 2007 2008 2009 2010 
cihla 100,00 117,8367 113,6428 119,4172 
panel 100,00 117,8367 113,6428 119,4172 
Tabulka č. 9: Indexy cen  
Tabulka č. 10 vykazuje trend cen bytů ve středu města od roku 2007 až po rok 2010. 
Výsledky zcela vybočují obecným předpokladům vývoje cen a reakcí poptávajících na 
realitním trhu. Rok 2009 i část roku 2010 jsou pokrizové roky, kdy zcela určitě ceny bytů 
nepřekročily hodnoty bytů roku 2007 a 2008. Cenové indexy ovšem pouze kopírují to, co 
daná databáze obsahuje. I přes skutečnou situaci na rezidenčním trhu prodeje bytů probíhaly, 
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ovšem mohlo se jednat o specifické a individuální prodeje zejména ve středu města, kde se 
obchoduje s historickými byty. Bohužel bližší specifika, která by napomohla zpřesnit 
konstrukci hédonického cenového indexu, například zda se jedná o nový, starý či 
rekonstruovaný byt, zda je to byt s balkónem, lodžií či sklepem, nebo poznatky o zvláštních 
okolnostech při prodeji, k dispozici nemám.  
U výsledných indexů obou souborů bytových jednotek je jejich vývoj přímým 
projevem nekvalitní databáze, která byla pro danou diplomovou práci jediným zdrojem dat 
realizovaných cen a veškeré výpočty vychází tedy z neúplných dat. Nejen nedostatečná 
podrobnost a rozsah údajů o jednotlivých prodaných bytech, ale také fakt, že byty v daných 
letech privatizované nejsou s největší pravděpodobností začleněny v databázi, velmi zkresluje 
reálný pohyb cen na lokálním trhu. Prodeje bytů v rámci privatizace probíhaly za netržních 
podmínek, obvyklá cena takového bytu byla přepočtena na tzv. výchozí, tedy ještě nižší, a to 
v rozmezí 6-12 tis.Kč/m2. Vzhledem k tomu, že od roku 2006 bylo v Brně privatizováno více, 
jak 13 000 bytových jednotek je zcela jasné, že proces privatizace velmi znesnadňuje 
uplatňovat exaktní postupy při zkoumání a hodnocení brněnského trhu.  
Další možná příčina deformující vypovídací schopnost sestaveného indexu je rapidní 
rozdílnost v počtu uskutečněných prodejů realitní kanceláří, s kterými počítáme v rámci 
jednotlivých let. V roce 2007, který je všeobecně považován za rok realitního boomu, kdy 
ceny nemovitostí šplhaly do nevysvětlitelných výšin, realitní kancelář Real Spektrum 
zaznamenala 265 obchodů, ve kterých předmětem smlouvy byl malometrážní byt v městě 
Brno. Následující roky realitní kancelář pocítila značný úbytek počtu uskutečněných 
transakcí, v roce 2008 byl zaznamenán pokles na 92 obchodů, v roce 2009 už pouze 33 a 
v roce 2010 to bylo 44 obchodů.  
Během roku 2007 získat nemovitost do osobního vlastnictví bylo reálnější pro větší 
spektrum domácností, než dříve, o čemž vypovídá právě četnost skutečně provedených 
transakcí v tomto roce. Chování brněnského trhu stále zkresluje jednak privatizace a jednak 
deregulace nájemného, která zde bude přítomna až do roku 2013. Jistým způsobem průběh 
vývoje cenových indexů mohla negativně ovlivnit také nepřesná definice rozlišovacího 
parametru lokace. Odlišovat v rámci druhého největšího města v České republice pouze střed 
a okraj se ukázalo jako nedostačující. Do okraje patří městské části s velmi odlišnou 
strukturou nemovitostí a složením obyvatel. Navíc je třeba rozlišovat okrajové části s ohledem 
na orientaci ke světovým stranám a jejich dostupností do centra. Například Líšeň i Bohunice, i 
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přes svoji nestejnorodost, jsou městské části, které vstupují do tvorby ceny bytu stejnou váhou 
= jsou zahrnuty do okraje města. 
Grafické vyjádření cenových indexů: 
 
Graf č. 16: Indexy cen bytů 2007-2010 s ohledem na lokaci 
Grafické znázornění případů, kdy bylo zohledněno umístění bytových jednotek, 
zřetelně naznačuje, že v případě prodeje nemovitostí ve středu města se ceny bytů pohybují 
nad úrovní cenové hladiny bytů v okrajových městských částech. Jednotkové ceny bytů na 
okraji se pohybovaly téměř ve stejné linii, jako tomu bylo v roce 2007, s výjimkou roku 2008, 
kdy se ceny bytů na území všech částí města Brna dostaly na stejnou úroveň. 
Výsledné hodnoty cenových indexů využiji v následujících výpočtech pro stanovení 
break pointu v souvislosti s rozhodováním mezi vlastnickým a nájemním bydlením. 
Modelový příklad byl rekonstruován v příloze č. 1, na který navážu výpočtem identických 
veličin pro byt cihlový a panelový zvlášť v rámci obou možností umístění bytu. 
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9.6. Jednotková cena cihlového bytu do 65 m2 (včetně) v okrajové části 
Model 1: OLS, za použití pozorování 1-72 
Závisle proměnná: l_v4 
  Koeficient Směr. chyba t-podíl p-hodnota  
const 10,4334 0,0524084 199,0787 <0,00001 *** 
druh_vlast 0,189821 0,0508965 3,7296 0,00040 *** 
rok_08 0,177918 0,0536676 3,3152 0,00149 *** 
rok_09 0,0152589 0,0673538 0,2265 0,82147  
rok_10 0,0147777 0,0609368 0,2425 0,80914  
diff_mj -0,00834574 0,00156967 -5,3169 <0,00001 *** 
 
Střední hodnota závisle 
proměnné 
 10,61264  Sm. odchylka závisle 
proměnné 
 0,222075 
Součet čtverců reziduí  2,049418  Sm. chyba regrese  0,176215 
Koeficient determinace  0,414708  Adjustovaný koeficient 
determinace 
 0,370368 
F(5, 66)  9,352848  P-hodnota(F)  9,02e-07 
Logaritmus věrohodnosti  25,96440  Akaikovo kritérium -39,92880 
Schwarzovo kritérium -26,26880  Hannan-Quinnovo 
kritétium 
-34,49071 
Regresní model pro cihlové malometrážní byty v okrajových částech. ln_ ݆݁݀݊௖௘௡௬ = 10,4334 + 0,189821 ∙ ݀ݎݑℎ௩௟௔௦௧ +  0,177918 ∙ ݎ݋݇଴଼ + 0,0152589 
∙ ݎ݋݇଴ଽ + 0,0147777 ∙  ݎ݋݇ଵ଴ − 0,00834574 ∙ ݂݂݀݅_݆݉    
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Jednotkové ceny cihlových bytů v okrajové části o průměrné velikosti 46,58 m2 v osobním 
vlastnictví. 
rok 2007 2008 2009 2010 
jedn_cena 41 078 49 077 41 709 41 689 
Tabulka č. 10: Jednotkové ceny definovaného bytu 
Z tabulky je proveden výpočet cenových indexů jednotkových cen definovaného bytu daného 
roku k základnímu období 2007 totožným způsobem, jako v předchozím případě. 
rok 2007 2008 2009 2010 
index 100 119,47 101,54 101,49 
Tabulka č. 11: Indexy cen 
 
9.7. Jednotková cena panelového bytu do 65 m2 (včetně) v okrajové 
části 
Model 1: OLS, za použití pozorování 1-41 
Závisle proměnná: l_v4 
  Koeficient Směr. chyba t-podíl p-hodnota  
const 10,3463 0,048758 212,1969 <0,00001 *** 
druh_vlast 0,112646 0,0557544 2,0204 0,05105 * 
rok_08 0,144933 0,0535848 2,7048 0,01048 ** 
rok_09 0,0497017 0,0601768 0,8259 0,41444  
rok_10 0,0261671 0,0549703 0,4760 0,63702  
diff_mj -0,00517896 0,00190851 -2,7136 0,01026 ** 
 
Střední hodnota závisle 
proměnné 
 10,49427  Sm. odchylka závisle 
proměnné 
 0,156840 
Součet čtverců reziduí  0,545083  Sm. chyba regrese  0,124795 
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Koeficient determinace  0,446026  Adjustovaný koeficient 
determinace 
 0,366887 
F(5, 35)  5,635966  P-hodnota(F)  0,000651 
Logaritmus věrohodnosti  30,39151  Akaikovo kritérium -48,78302 
Schwarzovo kritérium -38,50159  Hannan-Quinnovo 
kritétium 
-45,03909 
Regresní model pro panelové malometrážní byty v okrajových částech. ln_ ݆݁݀݊௖௘௡௬ = 10,3464 + 0,112646 ∙ ݀ݎݑℎ௩௟௔௦௧ +  0,144933 ∙ ݎ݋݇଴଼ + 0,0497017 
∙ ݎ݋݇଴ଽ + 0,0261671 ∙  ݎ݋݇ଵ଴ − 0,00517896 ∙ ݂݂݀݅_݆݉    
Jednotkové ceny panelových bytů v okrajové části o průměrné velikosti 46,58 m2 v osobním 
vlastnictví. 
rok 2007 2008 2009 2010 
jedn_cena 34 858 40 295 36 635 35 782 
Tabulka č. 12: Jednotkové ceny definovaného bytu 
Z tabulky je proveden výpočet cenových indexů jednotkových cen definovaného bytu daného 
roku k základnímu období 2007 totožným způsobem, jako v předchozím případě. 
rok 2007 2008 2009 2010 
index 100,00 115,60 105,10 102,65 
Tabulka č. 133: Indexy cen 
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9.8. Jednotková cena cihlového bytu do 65 m2 (včetně) ve středu města 
Model 1: OLS, za použití pozorování 1-264 
Závisle proměnná: l_v4 
  Koeficient Směr. chyba t-podíl p-hodnota  
const 10,2983 0,0458046 224,8300 <0,00001 *** 
druh_vlast 0,0660361 0,0456956 1,4451 0,14963  
rok_08 0,17615 0,014655 12,0198 <0,00001 *** 
rok_09 0,130239 0,0978297 1,3313 0,18427  
rok_10 0,316711 0,0328109 9,6526 <0,00001 *** 
diff_mj -0,00325631 0,000543724 -5,9889 <0,00001 *** 
 
Střední hodnota závisle 
proměnné 
 10,41229  Sm. odchylka závisle 
proměnné 
 0,138509 
Součet čtverců reziduí  2,450120  Sm. chyba regrese  0,097450 
Koeficient determinace  0,514404  Adjustovaný koeficient 
determinace 
 0,504994 
F(5, 258)  54,66127  P-hodnota(F)  1,41e-38 
Logaritmus věrohodnosti  243,1354  Akaikovo kritérium -474,2708 
Schwarzovo kritérium -452,8152  Hannan-Quinnovo 
kritétium 
-465,6493 
Regresní model pro cihlové malometrážní byty ve středu města. ln_ ݆݁݀݊௖௘௡௬ = 10,2983 + 0,0660361 ∙ ݀ݎݑℎ௩௟௔௦௧ +  0,17615 ∙ ݎ݋݇଴଼ + 0,130239 ∙ ݎ݋݇଴ଽ+ 0,316711 ∙  ݎ݋݇ଵ଴ − 0,00325631 ∙ ݂݂݀݅_݆݉    
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Jednotkové ceny cihlových bytů ve středu města o průměrné velikosti 46,58 m2 v osobním 
vlastnictví. 
rok 2007 2008 2009 2010 
jedn_cena 31 708 37 816 36 119 43 523 
Tabulka č. 14: Jednotkové ceny definovaného bytu 
Z tabulky je proveden výpočet cenových indexů jednotkových cen definovaného bytu daného 
roku k základnímu období 2007 totožným způsobem, jako v předchozím případě. 
rok 2007 2008 2009 2010 
index 100,00 119,26 113,91 137,26 
Tabulka č. 153: Indexy cen 
9.9. Jednotková cena panelového bytu do 65 m2 (včetně) ve středu měs-
ta 
Model 1: OLS, za použití pozorování 1-264 
Závisle proměnná: l_v4 
  Koeficient Směr. chyba t-podíl p-hodnota  
const 10,3289 0,0273764 377,2922 <0,00001 *** 
druh_vlast 0,069027 0,0313486 2,2019 0,03222 ** 
rok_08 0,0825575 0,0456632 1,8080 0,07651 * 
rok_09 0,0586951 0,0382303 1,5353 0,13089  
rok_10 -0,00717324 0,0406052 -0,1767 0,86048  
diff_mj -0,0052713 0,00127787 -4,1251 0,00014 *** 
 
Střední hodnota závisle 
proměnné 
 10,40633  Sm. odchylka závisle 
proměnné 
 0,133311 
Součet čtverců reziduí  0,623557  Sm. chyba regrese  0,110574 
Koeficient determinace  0,373454  Adjustovaný koeficient 
determinace 
 0,312028 
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F(5, 51)  6,079726  P-hodnota(F)  0,000173 
Logaritmus věrohodnosti  47,80843  Akaikovo kritérium -83,61687 
Schwarzovo kritérium -71,35856  Hannan-Quinnovo 
kritétium 
-78,85287 
Regresní model pro panelové malometrážní byty ve středu města. ln_ ݆݁݀݊௖௘௡௬ = 10,3289 + 0,069027 ∙ ݀ݎݑℎ௩௟௔௦௧ +  0,0825575 ∙ ݎ݋݇଴଼ + 0,0586951
∙ ݎ݋݇଴ଽ − 0,00717324 ∙  ݎ݋݇ଵ଴ − 0,0052713 ∙ ݂݂݀݅_݆݉    
Jednotkové ceny panelových bytů ve středu města o průměrné velikosti 46,58 m2 v osobním 
vlastnictví. 
rok 2007 2008 2009 2010 
jedn_cena 32 792 35 614 34 774 32 557 
Tabulka č. 16: Jednotkové ceny definovaného bytu 
Z tabulky je proveden výpočet cenových indexů jednotkových cen definovaného bytu daného 
roku k základnímu období 2007 totožným způsobem, jako v předchozím případě. 
rok 2007 2008 2009 2010 
index 100,00 108,06 106,04 99,28 
Tabulka č. 173: Indexy cen 
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Graf č. 5: Indexy cen bytů tříděných dle lokace a typu zdiva 
Soubor dat s nejvýraznějším defektem, který extrémně vybočuje od vývoje ostatních 
souborů, jsou byty cihlové ve středu města. Daný výkyv vývoje jednotkových cen je 
podmíněn malým množstvím prodejů, každá obchodní transakce se viditelně odrazí do 
cenového indexu. Navíc kupní smlouvy pro byty ve středu města jsou sjednávány velmi 
individuálně, takové podmínky index nezahrnuje a o to je výsledek zkreslující.  
Odebráním vysvětlující proměnné typ zdiva z regresního modelu a její začlenění již 
při definování testovaných souborů bytů ukázalo obrovský rozdíl ve vývoji cen mezi byty 
cihlovými a panelovými ve středové oblasti města. Panelové jednotky jsou ty, které umírňují 
výši cen bytů v této oblasti, ovšem kvantitativně prodeje cihlových bytů nad prodeji 
panelových bytů značně převyšují. Dále graf č. 5 vykazuje, že oproti středové části se 
v částech okrajových nevyskytují takové rozdíly ve vývoji cen cihlových a panelových bytů.  
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10. Nájemní versus vlastnické bydlení 
Metodika sestavení tzv. break pointu, tedy sestaveni modelu pro rozhodování, zda 
zůstat v nájmu nebo zainventovat do vlastního bydlení, posuzuje pouze okamžité výdaje na 
bydlení. Jak bylo výše zmíněno, pořízení bydlení je investicí většinou celoživotní, tedy 
dlouhodobou a je třeba si uvědomit, že nájemné je výdaj spotřební, vystupuje tedy jako 
nevratná investice. Oproti tomu hypotéčními výdaji splácíme vlastní bydlení. I když fakticky 
snižuji množství svých finančních prostředků, jedná se o výdaje zvyšující vlastnictví. Mění se 
podstata peněz v něco reálného a hmotného, navíc se majetek bude časem zhodnocovat. 
Zhodnocení majetku je atribut, který lze zohlednit v samotném výpočtu pomocí hédonických 
cenových indexů. Ovšem myšlenka, umocněná blížící se důchodovou reformou, zapojit 
pořízení vlastního bydlení do osobního penzijního plánu je v současnosti velmi aktuální a 
v některých konzervativních státech přiklánějících se stejně jako Česká republika k bydlení 
vlastnickému již funguje. Investice do bydlení je málo výnosná, ale také málo riziková. 
V měsíci květen se v Praze uskutečnila konference s názvem Czech Real 2011: 
Workshop: Nemovitosti: ceny, oceňování a cenové mapy. Vystoupil zde i Martin Lux 
s prezentací, kde uvažoval nájem, vlastnické bydlení a jakou cestou se nejlépe ubírat. 
Upozornil na to, jak je důležité se z dlouhodobého hlediska zaobírat daným tématem a že není 
dobré podporovat pouze vlastnické bydlení, které i tak na našem území má velmi silnou 
tradici. Úbytek podílu nájemního bydlení na trhu utvrzuje stále probíhající privatizace bytů. 
Navíc postupem času rychlost soudních úkonů při oprávněných výpovědích vedla k trendu 
uzavírání nájemních smluv na krátké období. Nájemce tak žije v nejistotě a to je silný aspekt 
působící proti této formě bydlení. Velké množství mladých lidí využívá nájemní bydlení 
z důvodu potřeby být flexibilní a takový způsob přechodného bydlení není substitutem 
vlastnického bydlení. Nájemní bydlení pociťuje podporu státu pouze v oblasti zajištění 
bydlení sociálně slabých domácností. Sociální bydlení je způsob využívání nájemního 
bydlení, který také nelze zahrnout mezi plnohodnotnou náhražku vlastnického bydlení.  
Vlastnické bydlení zajišťuje větší spokojenost domácností, jejich ochotu vydávat své 
peněžní prostředky na údržbu nemovitosti a zachovávat ji v dobrém stavu, tím prodlužovat 
tak její životnost. Ovšem vytlačit nájemní bydlení z trhu je nerozumné už jen kvůli tomu, že 
pomocí této formy bydlení lze zajistit patřičnou flexibilitu lidí, potřebnou na pracovním trhu. 
A jak poznamenal pan Lux ve své prezentaci, nájemní bydlení dává možnost domácnostem 
své úspory vložit do jiného durhu investice, než do nemovitosti. Také vytváří prostor pro 
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profesionální investory, jako jsou penzijní fondy, a umožňuje řešit domácnostem zhoršení 
finanční situace snadným způsobem, a to rychlým přestěhováním do levnějšího podnájmu. 
Udržení stabilní nabídky na trhu nájemního bydlení závisí na zájmu investorů a jeho zajištění 
je v režii státu na úkor vyšších veřejných výdajů. Vyrovnanější bytový systém napomáhá 
státům čelit vnějším ekonomickým šokům. Poslední krizí se ukázalo, že opravdu státy se 
silným vlastnickým podílem bydlení důsledky krize pocítili na rezidenčním trhu silněji, než 
státy se stabilnějším bytovým systémem. Z toho důvodu je chybné opomíjet důležitost 
nájemního bydlení a soustředit se pouze na rozvoj a zásahy do bydlení vlastnického. Martin 
Lux hodnotí současnou bytovou situaci tak, že díky stále běžící deregulaci nájemného a 
uskutečňování odprodeje obecních bytů pod cenou síla vlastnického bydlení na našem území 
prozatím nevytváří výraznou sociální diferenciaci. To znamená, že příjem domácností 
prozatím nedeterminuje jejich zařazení do vlastnického nebo nájemního bydlení a nerovnost 
ve spotřebě bydlení se nevyskytuje. Jak to ovšem bude po ukončení deregulace a po té, co 
obecní byty už přestanou být nabízeny na odkup? A na podobu takového scénáře Martin Lux 
upozorňuje. Dle prognózy vytvořené pro CPI, bude vlastnické bydlení stále posilovat a lidé 
nájemní bydlení budou stále více považovat jen za přechodnou alternativu bydlení. Současné 
preference domácností směřují k prohlubování propasti mezi těmito formami bydlení a k 
pokračujícímu odchodu populace do bydlení vlastního. Právě změna preferencí je otázkou 
dlouhodobou a je třeba ji řešit celoplošně se zapojením státu na všech úrovních a docílit toho, 
aby nájemní bydlení bylo atraktivní i pro střední vrstvy a považováno za alternativu 
celoživotního řešení potřeby bydlení.  
10.1. Metodika rozhodování mezi nájmem a koupí bytu 
Pořízení vlastního bydlení by mělo být uskutečněné až v okamžiku, kdy je to finančně 
výhodnější pro danou domácnost. Zjednodušený přístup umožňuje situaci vyhodnocovat 
pouze na základě vzájemného porovnání měsíčních hypotečních nákladů a měsíčního čistého 
nájemného. Vnější činitelé, které dále hýbou s měsíčními náklady jak na straně vlastnického 
bydlení, tak na straně nájemního bydlení, je třeba také zohlednit. Tím se přiblížíme k reálným 
číslům, kvantitativně vykazujícím hodnotu daného druhu bydlení z krátkodobého hlediska.  
Proto se vyplatí provést kalkulaci pečlivěji a to prostřednictvím stanovení uživatelských 
nákladů na vlastnické bydlení, kde se přičítají a odečítají veškeré přínosy a výdaje spojené 
s vlastnickým bydlením. Postup výpočtu kopíruje kroky aplikované v problematice řešené 
v příloze č. 1. Konečný výsledek se poté porovná s výší čistého nájemného v dané lokalitě. 
Určujícím podkladem, ze kterého zjistím uvažovanou výši nájemného v dané lokalitě je 
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databáze nájmů, kterou mi k dispozici dala realitní kancelář. Bude-li čisté měsíční nájemné 
větší, než výsledné uživatelské náklady vlastnického bydlení, vyplatí se uskutečnit investici 
do pořízení vlastního bytu. Databázi použiji, protože cenová mapa nájmů pro město Brno 
prozatím není vyhotovena.  
I přes to, že bytová politika v ČR více finančních prostředků vynakládá na podporu 
vlastnického bydlení než na bydlení nájemní, dle příspěvku Martina Luxe v listopadovém 
čísle Hospodářských novin je obecně v některých větších městech výhodnější nájemní 
bydlení, jako například v Praze-západ, Praze 6, Praze 2, Brně i Ostravě. Při výpočtech autor 
uvažoval 7% hypoteční sazbu, opotřebení 0,8% a očekávané cenové zhodnocení vybrané 
nemovitosti 1%.  
Autorčin ilustrační model je zkonstruován pro město Brno pro podmínky odpovídající 
období měsíce března roku 2010. Konkrétní byty jsou zvoleny dle jejich umístění a typu 
zdiva. Jeden panelový a jeden cihlový pro každou ze tří zvolených lokalit, a těmi jsou 
Řečkovice, Lesná a Nový Lískovec. Z celé databáze byly vybrány byty co nejvíce identické, 
tzn. byty malometrážní v rozmezí 40-55 m2, novější nebo alespoň rekonstruované v osobním 
vlastnictví. Ve výpočtech se vychází ze skutečně provedených obchodních transakcí pouze 
v roce 2010, a protože je počítáno s finanční spoluúčasti zájemce ve výši 500 000 Kč, jsou 
uvažovány také obětované úroky z těchto vlastních úspor použitých ke koupi bytu 3,2 % 
(počítám s alternativou spořicího účtu Perfektní vklad České spořitelny). Sazba hypotečního 
úvěru je brána k datu 1. 3. 2010 ve výši 5,7 % podle Hypoindexu. Pro běžného uživatele je 
obtížné odhadnout roční technické zhodnocení bytu v budoucnu, ovšem při ilustraci příkladů 
v rámci této práce je využito stanovených hédonických indexů v předchozí kapitole. Pro účely 
určení zhodnocení bytu oproti roku předchozímu je třeba indexy zřetězit, protože bazické 
indexy vypovídají o nárůstu cen daného roku vzhledem k roku 2007, což pro tento okamžik 
není vhodné použít. Zřetězený index pro okrajové byty vychází 100,246 % a pro byty ve 
středu města 105, 08 %. 
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Výpočty byly provedeny v příloze č. 3, jejich výstup je následující: 
specifikace bytu měsíční náklad/Kč výše nájmu 
cihlový, Řečkovice, 50 m2 6 631 6 500 
panelový, Řečkovice, 40 m2 4 441 5 000 
cihlový, Lesná, 47 m2 6 087 8 000 
panelový, Lesná, 55 m2 6 047 5 500 
cihlový, Nový Lískovec, 52 m2 7 817 nepronajímá se 
panelový, Nový Lískovec, 47 m2 4 838 6 000 
Tabulka č. 18: Porovnání měsíčních nákladů 
Také kvalita komparace měsíčních nákladů dvou různých typů bydlení závisí na 
úplnosti databáze, ze které se čerpá jak prodejní ceny bytů, tak i čisté nájemné. A právě u 
stanovení čistého nájemného bytu pro danou lokaci se projevila databáze jako nedostačující. 
Panelový byt v Řečkovicích o přibližné rozloze kolem 40 m2 realitní kancelář v roce 2010 
nepronajala žádný, proto v tomto jediném případě muselo být využito vyhledávání výše 
nájmu v elektronické inzerci. Pro ostatní definované prodejní byty jsem v databázi nájmu 
vyhledala maximálně 2 – 3 podobné bytové jednotky a z nich určila porovnávanou výši nájmu 
dané lokace.  
S pomocí tabulky č. 10 lze stanovit závěrečné doporučení pro jednotlivé alternativy. 
Koupě cihlového bytu v Řečkovicích nebo panelového bytu na Lesné bylo neekonomické. 
Tržní nájemné srovnatelných bytů bylo o něco málo nižší, zájemcům se tedy vyplatilo zůstat 
v nájmu. Pro ostatní varianty se pořízení vlastního bytu ukázalo výhodnější. Kupní cena bytů i 
po navýšení souvisejících nákladů vyšla pod úrovní tržního nájemného srovnatelných bytů.  
Sestavený model respektuje ekonomické faktory, které přímo formují cenu 
nemovitosti, ovšem nezahrnuje do její výše vlivy subjektivní. Velmi obtížně lze kvantifikovat 
užitek ze samotného vlastnictví nemovitosti. Skutečně to pro jednotlivce znamená určitý 
přínos, který v případě nájemního bydlení nelze ničím nahradit. Naopak vedle pocitu, že mi 
něco patří, s vlastnictvím také souvisí určité starosti. Ani takový faktor nelze číselně vyjádřit. 
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11. Závěr 
Ve své diplomové práci jsem se zabývala problematikou hledání nejvhodnějších 
výpočetních nástrojů pro jejich využití v realitním oboru. Takové hledání směřuje k jednomu 
základnímu cíli, a to k jeho predikci. Odhady, jakým směrem se budou ceny nemovitostí a 
ceny nájmu ubírat, sledují jak odborníci, tak i část samotné veřejnosti. Uživatelů informací o 
možném budoucím vývoji realitního trhu je velké množství a to odráží naléhavost zlepšení 
transparentnosti trhu. Úroveň dostupných predikcí, výpočetně podložených, v současnosti 
neodpovídá jejich uživatelským potřebám. Nedostatek, který brzdí zkvalitnění studií 
realitního trhu, má v rukou stát. Ten svým zapojením do celoplošného mapování trhu může 
výrazně posunout úroveň výstupů z realitního trhu. Možnost státu zajistit spolupráci 
Ministerstva financí, katastrálního úřadu, bankovních institucí a velkých developerských 
společností je cesta, kterou lze dosáhnout kvalitních výstupů, kvalitních databází. A to je 
základ pro posunutí výzkumu realitního trhu kupředu.   
V praktické části diplomové práce byly provedeny výpočty, které napomáhají při 
stanovení závěrečných scénářů. Z praktického hlediska je vhodné predikci provést pro tři 
scénáře uvažující působení politických, makroekonomických a sociálních vlivů s určitou 
mírou pravděpodobnosti a v určitém rozsahu. 
Pesimistický scénář je formulován s negativním přístupem, uvažujícím s možností 
výskytu událostí, které zasáhnou do světové politické a ekonomické scény. Takové situace 
mohou nastat jak z titulu státních bankrotů, tak z  nepředvídatelných přírodních katastrof, 
výbuchu jaderné elektrárny, civilní války, masové imigrace, ohrožení demokracie apod. 
V momentu existence takového „makrošoku“ se stává nejhorším scénářem pro trh s byty 
propadnutí jejich cen a útlum poptávky, který povede k pozastavení nebo dokonce k rozpadu 
celého realitního trhu. Další možnou hrozbou by bylo, kdyby se výrazně zvýšil podíl 
nesplacených úvěrů a banky se rozhodly hromadně odprodat zastavené nemovitosti. Vznikla 
by tak nová nabídka a to v podmínkách útlumu poptávky způsobí hlubší propad cen. Nová 
výstavba by byla automaticky pozastavena. 
Oproti tomu optimistický scénář bude promítán za předpokladu, že se rozsah bytové 
výstavby a obchodování s byty vrátí na úroveň rezidenčního boomu, tedy k roku 2007 a 2008. 
Kdy lidé budou věřit v českou ekonomiku, vytratí se strach ze ztráty zaměstnání a chování 
banky bude korespondovat s úvahou, že české domácnosti ještě nejsou tak zadlužené, a 
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hypoteční úroky udrží na svém minimu. Navrácení situace rezidenčního trhu do podmínek 
vyplývajících z existence cenové bubliny je nepravděpodobný, proto se závěrem této práce 
věnuji scénáři nejvíce reálnému. 
Pokud nenastane situace, kdy si realitní trh sáhne na dno, jako by tomu bylo v případě 
pesimistického scénáře, nebo naopak pokud se rezidenční trh nedostane opětovně do cenové 
bubliny, bude platit scénář realistický. Takový scénář je více usměrněný a uvažuje jak 
negativní, tak i pozitivní vnější faktory a jejich vzájemné působení Po odeznění hospodářské 
krize, kdy se realitní trh odráží ode dna, lze v rámci reálného pohledu za spolupůsobení 
určitých podmínek očekávat nastartování trhu s byty, jeho stabilizaci a tendenci dlouhodobě 
udržitelného rozvoje. Rozvoj trhu ovšem neproběhne tempem, jako tomu bylo v letech 2007 a 
2008, takový růstový skok se ukázal jako nezdravý. I když tendence odklonu mladších 
generací od vlastnického bydlení bude stále pokračovat, převaha bydlení vlastnického v 
budoucnu nabere ještě větších rozměrů, pokud na to stát nezareaguje. Sledovaným 
ukazatelem, který silně ovlivňuje stabilitu bytového systému, jsou čisté příjmy obyvatelstva. 
Přesnější by bylo ovšem sledovat spíše počet domácností, které dosahují průměrných příjmů, 
protože bohatší část populace je sice oproti průměrně výdělečným občanům méně početná, ale 
jejich příjmy sledované průměrné hodnoty velmi nadhodnocují. Hrubým odhadem lze říct, že 
dvě třetiny populace žijí ve vlastním bydlení, ale oproti tomu dvě třetiny lidí nedosáhne na 
průměrné příjmy. Taková nerovnováha vyplývá z   ochoty domácností využít hypotečního 
úvěru, protože raději upřednostní se zadlužit, než žít v nájmu. Důvěra v nájemní bydlení není 
a neuvažují tuto alternativu jako plnohodnotný způsob bydlení. V dané souvislosti banky 
pocítí zájem o hypoteční úvěry, ovšem v důsledku realitního boomu část zájemců bude žádat 
pouze o refinancování úvěru. Vedle opatrně zvedající poptávky a nabídky bude pomalu ožívat 
také financování. 
 Součástí diplomové práce je popis postupu při sestavování FDW modelu. Ten ve 
čtyřech kvadrantech pro určitý časový úsek dokáže prostřednictvím poptávkové, výnosové, 
nákladové a nabídkové křivky vyhodnotit vyváženost trhu, tedy zda bylo více rezidencí ve 
sledovaném období postaveno nebo zda více z bytového fondu ubylo, a tím po uplynutí 
celého cyklu predikovat novou nabídku. Vyčíslení daného modelu je časově velmi náročné, 
protože chybí výchozí poptávkové křivky. Navíc je třeba posbírat velké množství adekvátních 
dat, které mají k dispozici (navíc v roztříštěné podobě) pro vlastní účely pouze velké 
developerské společnosti, bankovní instituce, finanční a katastrální úřady. Zde se opět 
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projevuje problematika nedostatečné dostupnosti potřebných dat, které jsou nezbytné pro další 
posun v oblasti zkoumaní a predikce rezidenčního trhu. 
V metodické části práce popisuji možnost, jak může běžná domácnost postupovat při 
rozhodování mezi vlastnickým a nájemním bydlením. Na modelových příkladech, 
aplikovaných na tří různé městské části jak bytů panelových, tak bytů cihlových, se ukázalo, 
že při porovnání souvisejících uživatelských nákladů na vlastní bydlení a výši čistého 
měsíčního nájmu vychází pro panelové byty na Lesné a cihlové byty v Řečkovicích 
upřednostnit nájemní bydlení. Jedna věc je porovnat měsíční náklady obou alternativ, druhá 
navíc při samotném srovnání dvou vykalkulovaných hodnot individuálně zvážit aspekty, které 
ve výpočtech nelze numericky vyjádřit, jako je podstata samotné investice do vlastního 
majetku, pocit jistoty, možnost své úspory vložit do výnosnější investice, než je nemovitost 
apod. Při sestavování modelových příkladů byly pro určení ročního zhodnocení bytu využity 
hédonické cenové indexy, sestrojené v předchozí kapitole. Cena nemovitosti je dána sumou 
„skrytých“ cen jeho jednotlivých atributů a hédonický cenový index je nástroj, který 
umožňuje sledovat čistý vliv jednotlivých atributů na jednotkovou cenu nemovitosti. 
Diplomová práce popsala vývoj cen nemovitostí v čase vůči roku 2007 v Brně s ohledem na 
typ zdiva a lokaci bytu. Ze sestavených regresních rovnic pro soubory bytů rozdělených 
pouze dle lokace vyšlo, že v okrajových částech osobní vlastnictví bytu celkovou cenu 
zvyšuje až o 15 % a když se jedná o panelový byt, jeho cena se snižuje až o 14 %.  Ve středu 
města oba faktory působí na celkovou cenu stejným směrem, ale ne tak silně. Panel snižuje 
cenu o 5 %, osobní vlastnictví bytu jeho cenu zhodnotí o 4 %.  Konstrukce indexů prokázala 
nutnost klást nároky na kvalitu a kvantitu vstupních dat. Čím hlubší a kvalitnější data, tím lze 
sestavit regresní model přesněji. Databáze, kterou jsem měla k dispozici, obsahuje realizační 
tedy skutečné prodejní ceny, a to umocňuje vypovídací schopnost indexů. Ovšem 
nedostatečná detailnost vedení informací o umístění bytů mi neumožnila sestavit hédonické 
cenové indexy se zapojením vlivu charakteristik jednotlivých městských částí, ale pouze 
indexy zohledňující lokaci bytu rozdělenou velmi obecně na okraj a střed města. Dané 
zobecnění mělo negativní účinky na výsledky zejména ve středu města, kde výsledky ukazují 
nárůst cen cihlových bytů v roce 2010 oproti roku 2007 až o 35 %. Dílčí trhy s byty na úrovni 
městských částí jsou zejména ve středu města velmi různorodé, jednak historií, která 
předurčuje bytovou strukturu, a jednak množstvím individuálních specifických prodejních 
obchodů včetně prodejů bytů obecních za nižší cenu.  
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Diplomová práce poukazuje na potenciál a velké rezervy užití metodických nástrojů 
pro rezidenční trh jako je hédonický cenový index, FDW model a kalkulační model pro 
rozhodování mezi nájemním a vlastnickým bydlením. Z hlediska náročnosti sestavení FDW 
modelu by bylo vhodné zkoumat v rámci odborné práce, ať už na úrovní bakalářské nebo 
diplomové, jednotlivé kvadranty zvlášť a výsledky po té spojit dohromady. Absence 
rozsáhlých a úplných databází výpočty velmi omezila. V případě zlepšení situace mapování 
trhu a dokončení a zveřejnění cenových map nájmu v souladu s dokončením deregulace 
nájemného by bylo účelné na základě výše popsaných metodik provést kompletní výpočty 
hédonických cenových indexů pro město Brno, kde vlivu atributu lokace bude dle navržení 
sledován pro jednotlivé městské části zvlášť.   
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